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ADMINISTRACAO E POLiTICA DE RECURSOS MINERAlS 
IMP ACTO ECONOMICO DA QUESTAO AMBIENTAL NO PROCESSO DECISORIO 
DO INVESTIMENTO EM MINERACAO 
RESUMO 
TESE DE DOUTORADO 
Petain Avila de Souza 
A consciencia ambiental contemporanea exige das empresas de mineragao a 
internalizagao dos custos e investimentos para protegao ambiental e controle da 
polui<;:ao. Este trabalho demonstra o impacto econ6mico tanto desse processo de 
internalizagao bem como o do atraso (potencializado pela demora na outorga das 
licen<;:as ambientais) no inicio da produgao nos resultados econ6micos do 
empreendimento de mineragao. Para medir esse impacto o empreendimento foi 
avaliado sob diferentes cenarios (antes e ap6s a tributagao direta, com recursos 
pr6prios e de financiameto e nas hip6teses de ocorrencia ou nao de atraso no inicio da 
produ<;:ao), com o prop6sito de subsidiar a participagao dos principais agentes sociais 




INSTITUTO DE GEOCIENCIAS 
POS-GRADUA<;;:AO EM GEOCIENCIAS -AREA DE 
ADMINISTRA<;;:AO E POLiTICA DE RECURSOS MINERAlS 
ECONOMIC IMPACT OF THE ENVIRONMENTAL CONSTRAINTS IN THE MINING 
INVESTMENT DECISION PROCESS 
ABSTRACT 
DOCTORAL THESIS 
Petain Avila de Souza 
In the present scenario of environmental concern mining companies must take 
into account the financial impacts generated by operating and capital costs due to 
environmental policy compliance. This thesis demonstrates the impact of such costs on 
the economic evaluation of a mining project. The economic impact of deferring the 
beginning of production is also demonstrated. The present work evaluates the mining 
project under different scenarios: (1) before and after governmental taxes; (2) with and 
without project finance (debt to equity); and (3) with and without start up delay. This 
evaluation provides tools which will further aid the main stakeholders (firms, 
government, and community) in the mining investment decision-making process. 
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INTRODUCAO 
Ate a decada de 60, o processo decis6rio do investimento em minera~tao, a 
exemplo de outros setores produtivos, nao considerava a questao ambiental, ou seja, 
os aspectos ambientais a serem incorporados na elabora~tao e na avalia~tao dos 
projetos de investimento em minera~tao. 
Ate entao, os projetos de minera~tao na sua versao tradicional apresentavam as 
seguintes etapas: prospec~tao, explora~tao, desenvolvimento (implanta~tao ou 
prepara9ao para lavra) e explota~tao (lavra ou produ~tao). 
0 avan9o da consciencia ambiental teve como principais resultados a 
institucionaliza~tao da Avalia9ao do lmpacto Ambientai-AIA (1969) e, a partir da 
Conferencia de Estocolmo (1972), a posterior consolida~tao da aplica~tao desse 
instrumento da gestao ambiental, em nfvel mundial, durante os anos 80. 
Como consequencia desse novo padrao de comportamento ambiental, ditado 
pelo governo e pelas comunidades, as empresas tiveram o seu planejamento e a sua 
estrutura organizacional alterados. 
No caso particular do setor mineral, no planejamento das etapas do projeto de 
minera~tao, na sua versao contemporanea, tornou-se imperiosa a introdu~tao dos 
aspectos ambientais em todas etapas existentes e ainda uma nova etapa foi 
acrescentada - a desativaqao. Essa postura refletiu-se tambem no organograma da 
empresa de minera~tao, passando a existir urn setor (se~tao, divisao, departamento, 
gerencia, diretoria, etc.) responsavel pelas fun~t5es de proteqao ambiental e controle da 
polui~tao. Esse novo setor assumiu tal importancia, que, em muitos casos, passou a 
ocupar o mesmo nfvel na hierarquia funcional dos demais setores da empresa 
(tecnicos, econ6micos, administrativos, etc.). 
Em vista disso, o processo decis6rio do investimento foi tambem afetado pela 
dimensao ambiental, tendo em conta que novos elementos tecnicos e econ6micos 
(investimento, custos e ate mesmo receita), relacionados a questao ambiental, foram 
incorporados na montagem das _distribuigoes dos Fluxos de Caixa (FCs) dos projetos, 
de modo a refletir os resultados economicos (liquidez, rentabilidade e risco) do 
empreendimento, bern como a exigencia de maior alocagao de recursos. 
Partindo-se desse pressuposto, buscou-se desenvolver o trabalho dentro da 
6tica privada de analise de investimento, ou seja, considerando o investidor como o 
principal agente decisor, entre empreender (aceitar) ou nao (rejeitar) o projeto de 
investimento em mineragao. Entendendo-se o conceito de projeto como a identificagao 
de uma nova oportunidade de investimento que se apresenta para possivel alocagao 
do capital da empresa, respeitando as exigencias da sociedade, materializadas na 
legislagao ambiental entre outras, com influencia nos resultados economicos do 
empreendimento e, por conseqOencia, na decisao de investir. 
Urn dos elementos motivadores para realizagao dessa tese foi a carencia de 
trabalhos sobre o tema proposto no Brasil e no exterior. A sistematica para o 
tratamento desse tema originou-se da necessidade sentida pelo autor, em mais de 
vinte anos de trabalho, em agregar novas exigencias na analise de: Pianos de 
Aproveitamento Econ6mico (apresentados ao DNPM pelas empresas de mineragao 
para obtengao das concessoes de lavra), avaliagao economica de direitos minerarios e 
de projetos de mineragao. 
0 objetivo da tese e avaliar exclusivamente o impacto econ6mico da questao 
ambiental no processo decis6rio do investimento em mineragao, embora t6picos 
relevantes sobre impactos ambientais e valoragao economica de recursos ambientais 
sejam considerados como elementos acess6rios. Para tanto, sao utilizados os metodos 
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de avalia<;:ao econ6mica (periodos de payback, como indicador de liquidez' do 
empreendimento; e, valor atuai-VA e taxa interne de retorno-TIR, como indicadores do 
retorno econ6mico) selecionados no Capitulo IV, tendo o investidor como principal 
agente decisor. Em sintese, do ponto de vista empresarial, o trabalho e uma 
abordagem da avalia<;:ao econ6mica da questao ambiental na decisao de investir em 
minera<;:ao. Nao deve ser confundido com a abordagem da avalia<;:ao do impacto 
ambiental do empreendimento mineiro ou da valora<;:ao de recursos ambientais 
utilizados pela atividade mineral. 
Dessa forma, serao utilizados os metodos convencionais da analise de 
investimento (o metoda do payback, que nao considera o valor do dinheiro no tempo; e, 
os metodos do valor atual e da taxa interna de retorno, ambos baseados no desconto 
das distribui<;:oes dos FCs dos projetos de investimento). Nesse sentido, a teoria das 
opgoes para ativos reais, que revela aspectos importantes do valor da espera (op<;:ao 
de posterga<;:ao) do investimento, nao sera objeto deste trabalho, apesar da divulga<;:ao 
de seu uso nas areas da minera<;:ao e do petr61eo. Maiores abordagens sabre a teoria 
das op<;:6es podem ser encontradas em Brennan & Schwartz (1985), Dixit & Pindyck 
(1994) e Trigeorgis (1996). 
0 trabalho desagrega a avalia<;:ao do impacto econ6mico comparando os 
resultados econ6micos da analise da versi!io tradicional do empreendimento (que nao 
incorpora nem explicita os elementos de FCs de natureza ambiental) com os 
correspondentes resultados da analise da versi!io conternporanea (que incorpora e 
explicita os elementos de FCs de natureza ambiental) em diferentes hip6teses, quais 
sejam: 
• Resultados Econ6micos Antes da Tributa<;:ao Direta (IR e CSL) versus 
Resultados Econ6micos Ap6s a Tributa<;:ao Direta 
1 Tendo em conta que o payback de um projeto de investimento mede o numero de periodos (geralmente 
expresso em anos) necessaries para recuperac;;ao do valor des investimentos iniciais exigidos para 
implantar o empreendimento, no decorrer deste trabalho, a medida do payback sera utilizada como um 
indicador de liquidez do investimento. 
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• Resultados Economicos do Projeto sem Financiamento versus Resultados 
Econ6micos do Projeto com Financiamentd 
• Resultados Econ6micos sem Ocorrencia de Atraso no lnicio da Produc;:ao 
versus Resultados Econ6micos com Ocorrencia de Atraso no lnicio da 
Produc;:ao. 
As duas primeiras variantes foram introduzidas tendo em conta que a legislac;:ao 
ambiental brasileira em diversos de seus dispositivos (leis, decretos, resoluc;:oes, etc.) 
admite a possibilidade (fato ate o presente nao concretizado) de incentives fiscais e 
financeiros a produc;:ao e a instalac;:ao de equipamentos e a criac;:ao ou absorc;:ao de 
tecnologia, voltados para a melhoria da qualidade ambiental. Quanto a ultima variante, 
foi introduzida, tendo em conta que e freqOente a ocorrencia de atrasos no inicio da 
produc;:ao dos empreendimentos mineiros (tradicionalmente, por motives de falta de 
recursos financeiros, problemas administrativos e operacionais, imprecisao na definic;:ao 
de especificac;:oes, etc.), no entanto, as exigencias ambientais potencializaram ainda 
mais esse problema, sendo mais um motivo freqOente de tais atrasos. 
Face as dificuldades existentes no levantamento de dados sobre a questao 
ambiental e a estimativa dos elementos de FC do projeto, utilizou-se como principal 
fonte de dados os estudos de impacto ambiental (EINRIMA, PRAD, PCA, RCA, etc.). 
Dessa forma, esta lese pode contribuir para o aprimoramento desses estudos, 
propondo que no conteudo dos mesmos sejam discriminados os valores dos 
investimentos nesses tipos de ativos, com as respectivas vidas uteis, valores do 
salvado, natureza do ativo (equipamento ou obra civil), custos de operac;:ao e 
manutenc;:ao, datas ou prazos onde deverao ocorrer os desembolsos e, se foro caso. 
2 Alguns autores usa a terminologia Resultados Economicos do Projeto quando nao h8 financiamento ( ou 
seja , nao e necessaria especificar as origens de recursos do projeto );e, Resultados Economicos do 
Capital Proprio o quando h8 financiamento ( caso em que na distribuic;:ao dos FCs sao consideradas 
tanto as entradas ou aportes de recursos de terceiros como as saidas referentes a amortizac;:ao e 
despesas financeiras inclusive juros do financiamento). Dessa forma, somando-se, ano a ano, o 
investimento com os valores correspondentes ao financiamento, obtem-se, o investimento com recursos 
pr6prios. 
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possfveis entradas de caixa (receitas) oriundas das medidas de controle da polui<;:ao e 
preserva<;:ao ambiental. Dessa forma, sera possfvel elaborar as mem6rias de calculos 
(contendo investimentos, custos, receitas, deprecia<;:6es, valores do salvado ou 
residuais e amortiza<;:6es fiscais) e o cronograma ffsico-financeiro da aquisi<;:ao, 
constru<;:ao, instala<;:ao e montagem desses ativos como pe<;:as auxiliares para inser<;:ao 
desses valores na distribui<;:ao de FCs do projeto na sua versao tradicional e, 
consequentemente, integrar os aspectos da questao ambiental aos demais aspectos 
(tecnicos, economicos, financeiros, fiscais, administrativos, etc.) do empreendimento. 
Dessa forma, os estudos ambientais passam a ter tambem um papel importante no 
processo decis6rio do investimento, tendo em conta que o mesmo sera empreendido 
se for simultaneamente viavel dos pontos de vista tecnico, economico e ambiental. 
Para um melhor entendimento da inter-rela<;:ao entre os aspectos ambientais e 
os demais aspectos do projeto de investimento em minera<;:ao, o empreendimento 
mineiro pode ser interpretado como uma estrutura dinamica que trabalha sobre tres 
pilares basicos: o primeiro, a existencia de uma jazida mineral geologicamente bem 
definida (em rela<;:ao a quantidade, a qualidade do minerio, a posi<;:ao e a forma do 
corpo mineral delimitante da mesma, de preferencia com suas reservas parametrizadas 
pela rela<;:ao tonelagem-teor); segundo, a existencia de uma tecnologia, que permita a 
transforma<;:ao do recurso mineral "in natura" em produto comercializavel; e, finalmente, 
a existencia de um mercado, onde possa ser colocada a produ<;:ao oriunda do 
empreendimento. 
Por sua vez, esses tres pilares deverao ser ancorados numa plataforma de 
suporte, que representa os aspectos da politica govemamental (constitufda pela 
legisla<;:ao vigente, incluindo a mineraria e a paramineraria, a tributaria, a polftica dos 
incentives fiscais, financeiros, cambiais entre outros, e os aspectos da questao 
ambiental, traduzida basicamente pela legisla<;:ao ambiental. 
Esses pilares basicos mostram como a questao ambiental pode ser integrada na 
estrutura do trabalho e contribuir no processo decis6rio do investimento em minera<;:ao. 
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Alem disso, oferecer urn instrumento para negociac;;ao entre os agentes, direta e 
indiretamente envolvidos (empresa, governo e sociedade) na implantac;;ao, operac;;ao e 
desativac;;ao do empreendimento mineiro. 
Dessa forma, se urn investidor, que decide com uma taxa de atratividade de 12% 
a.a., identifica como oportunidade de investimento, urn empreendimento mineiro que, 
na sua versao tradicional, tern uma rentabilidade de 15% a.a. (portanto, considerado 
atrativo para o citado investidor), porem na sua versao contemporanea (que considera 
os aspectos ambientais) tern sua rentabilidade reduzida para 11% a.a. (portanto, 
considerado sem atratividade), e possivel, na maioria dos casas, face a marginalidade 
do retorno do investimento em relac;;ao a atratividade do investidor, atraves de uma 
revisao/reformulac;;ao do projeto com a participac;;ao dos demais agentes (governo e 
sociedade) encontrar as condic;;oes que faltavam para viabilizar o projeto dos pontos de 
vista tecnico, econ6mico e ambiental. Assim, a contribuic;;ao desta tese deve ser vista 
como uma orientac;;ao no caminho de viabilizar ou nao o empreendimento, servindo-se 
sempre do born sensa e pensamento criativo, que nunca deve ser esvaziado mecanica 
e formalmente. 
A tese foi estruturada em quatro capitulos e tres apendices, cujos conteudos 
podem ser sintetizados na forma a seguir. 
0 Capitulo I mostra o avanc;;o da consciencia ambiental e suas conseqOencias 
no planejamento das etapas de urn projeto de minerayao. Descreve as fases de cada 
etapa de urn projeto de minerac;;ao, bern como tambem descreve e correlaciona os 
aspectos tecnico-econ6micos com os procedimentos ambientais. Apresenta os 
principais problemas da relac;;ao minerac;;ao-meio ambiente para facilitar o entendimento 
dos principais impactos ambientais da minerac;;ao e dos possiveis conflitos relacionados 
a disputa pelo uso do solo com as demais atividades sociais e produtivas (por exemplo, 
com as areas de protec;;ao ambiental e com as reservas indigenas entre outras). 
0 Capitulo II mostra uma sintese da legislac;;ao ambiental brasileira, como uma 
resposta aos pleitos da sociedade, mediante urn conjunto de regulamentayaes e 
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exigencias para a implanta9ao e opera9ao de urn empreendimento mineiro. Assim, em 
1981 a Avalia9ao do lmpacto Ambientai-AIA foi institufda como urn dos instrumentos da 
Polftica Nacional do Meio Ambiente-PNMA, e, em 1986, como pre-requisite do 
licenciamento ambiental da mineragao, foi exigida a elabora9ao do estudo ambiental. 
Desse modo, esse capitulo descreve sucintamente na sua primeira parte, o arcabougo 
basico da legislagao ambiental basica aplicada a mineragao (reservando o Apendice A 
para uma exposigao mais detalhada dessa legisla9ao no Brasil), e, na parte seguinte, 
descreve resumidamente o processo de licenciamento ambiental, que tern como pre-
requisite urn estudo ambiental, em uma das suas formas de EIA/RIMA, PCA, RCA, 
PRAD, etc. Verifica-se que, para averiguar o impacto economico da questao ambiental 
no processo decisorio do investimento em mineragao, e necessaria identificar os 
valores monetarios referentes aos investimentos, custos de aquisigao de equipamentos 
e de realiza9ao de obras para o controle da polui9ao e melhoria da qualidade 
ambiental. Os procedimentos para a identificagao e estimativa das grandezas tecnicas 
e economicas relacionadas a geologia do deposito mineral, a tecnologia a ser utilizada 
e ao mercado sao bastante conhecidos, mesmo reconhecendo as caracterfsticas 
peculiares de cada empreendimento mineiro. No que se refere as grandezas 
ambientais, a fonte de dados mais apropriada (porem nao a (mica) deve ser o estudo 
de impacto ambiental. Embora esse documento, institufdo ha mais de dez anos, nao 
esteja atendendo satisfatoriamente esse objetivo entre outros, e com base nele que 
devem ser estimados os elementos de FC de natureza ambiental. Assim, ao 
empreendedor, que tern o onus com as despesas para elabora9ao do estudo 
ambiental, cabe exigir que no conteudo do mesmo sejam identificados tais elementos 
de uso obrigatorio no processo decisorio do seu proprio investimento. Para facilitar a 
identifica9ao dos elementos de FCs relacionados a questao ambiental, foram 
introduzidos, antes de apresentar os procedimentos e as etapas praticados do estudo 
ambiental, por forga das exigencias da legislagao ambiental brasileira, exemplos da 
experiencia canadense e australiana com esse tema, pafses sempre observados como 
referencias pelos analistas dos problemas da minera9ao no Brasil. 
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0 Capitulo Ill aborda inicialmente o mecanisme do processo decis6rio do 
investimento em minerayao. Separa as etapas de urn projeto de minerac;:ao que 
compoem urn projeto de investimento em mineraqao ou empreendimento mineiro, 
excluindo as etapas de prospecc;:ao e explorac;:ao (etapas executadas com fundos de 
risco da empresa, para identificac;:ao e delimitac;:ao da jazida mineral, que da suporte ao 
empreendimento mineiro). !lustra como os FCs de urn projeto de minerac;:ao 
individualizado contribuem na formac;:ao do fluxo de fundo da empresa. Descreve a 
montagem das distribuic;:oes de FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com 
Financiamento, antes e ap6s a tributac;:ao direta, tanto na versao tradicional (sem 
considerar os elementos relacionados a questao ambiental) como na versao 
contemporanea (considerando tais elementos). Descreve as peculiaridades dos 
principais elementos de FC de urn empreendimento mineiro e os aspectos peculiares 
dos encargos de capital (non cash expense). No penultimo item, trata da internalizac;:ao 
dos custos e beneficios relacionados a questao ambiental no projeto de investimento 
em minerac;:ao. Na sua parte final, apresenta diretrizes para incorporac;:ao dos 
elementos relacionados a questao ambiental nos FCs dos empreendimentos mineiros, 
com o objetivo de avaliar o impacto economico dos mesmos. 0 leitor deve considerar 
esse capitulo como urn subsidio para o levantamento dos dados necessaries (entre os 
quais os relacionados a questao ambiental) para elaboraqao de um projeto de 
investimento em minerac;:ao, com suas principais peculiaridades, bern como entender o 
Capitulo IV como urn conjunto de tecnicas para avaliac;ao do impacto econ6mico da 
questao ambiental no processo decis6rio do investimento no projeto elaborado. 
0 Capitulo IV trata da utiliza<;:ao dos metodos de avalia<;:ao economica mais 
apropriados para o objetivo do trabalho. Evidentemente, que na escolha dos metodos 
considerou-se que o investidor e o principal agente decisor, no sentido de que s6 a ele 
cabe a decisao de aceitar/rejeitar o empreendimento, ap6s considerar todos os 
elementos relacionados a geologia da jazida, a tecnologia a ser utilizada, ao mercado e 
os determinantes da politica governamental, com destaque para a questao ambiental. 
Na parte final deste Capitulo, e feita a comprova<;:ao do tema da tese, considerando as 
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limitac;oes e as hip6teses levantadas, mediante a aplicac;ao da metodologia proposta na 
avaliac;ao do impacto econ6mico da questao ambiental, utilizando urn projeto de urn 
empreendimento mineiro hipotetico. Como produto desse aplicativo serao tabulados os 
resultados econ6micos 3 (payback, VA e TIR) do projeto nas suas versoes tradicional e 
contemporanea, considerando as variantes: a incidencia ou nao da tributac;ao direta, a 
existencia ou nao de financiamento e a ocorrencia ou nao de atraso no inicio da 
produc;ao. Dessa forma, comparando os resultados econ6micos citados de qualquer 
variante da versao tradicional com os correspondentes da versao contemporanea do 
projeto, tem-se a demonstrac;ao do impacto econ6mico da questao ambiental no 
processo decis6rio do investimento em minerac;ao. 
Evidentemente, para aplicac;ao da forma mais adequada de incorporar as 
entradas/saidas de caixa (relacionadas a questao ambiental) as distribuic;oes de FCs 
do projeto, e necessaria a discriminac;ao em separado das rubricas de investimento e 
custo (e, se for o caso, receitas). No entanto, esse procedimento e uma cultura que 
esta sendo introduzida no momenta em algumas empresas, pais a maioria trata os 
investimentos e custos ambientais como itens incorporados aos montantes de seus 
investimentos e custos operacionais. A forma alternativa, usada neste trabalho, foi 
estimar os investimentos ambientais das etapas de implantac;ao e de desativac;ao e os 
custos ambientais da etapa de produc;ao (na versao contemporanea) como percentuais 
dos montantes dos investimentos e custos do projeto (na sua versao tradicional). Dessa 
3 Os resultados da avaliagao econ6mica (payback, VA e TIR) sao obtidos ap6s as montagens das 
distribuig6es de fluxos de caixa FCs anuais. Por sua vez os FCs anuais sao calculados usando os 
parametres tecnicos e econ6micos do projeto, que sao obtidos utilizando-se da tecnica da "melhor 
estimativa", ou seja, fixando-se val ores pontuais para cada parametro. Como ha risco/incerteza nas 
estimativas pontuais ( ou seja, a probabilidade de ocorrer o valor fixado para cada parametro e diferente 
de 100%), utiliza-se a analise de sensibilidade para selecionar as variaveis em relagao as quais os 
resultados econ6micos apresentam sensibilidade mais elevada, ou seja, seleciona-se as variaveis 
estrategicas do projeto com o objetivo de !rata-las com a analise de risco, cujo objetivo e enriquecer a 
analise econ6mica no contexte do processo decis6rio (Souza, 1995). Ha outras tecnicas que tratam com a 
incerteza em decis6es sobre orgamentos de capital (problema muito comum na mineragao ), como e o 
caso da teoria das opq6es para ativos reais, de uso na avaliagao e gerenciamento de empresas e 
"propriedades" (leia-se, "direitos minerarios", no caso do setor mineral brasileiro) dos setores de 
mineragao e petr61eo. Contudo, este trabalho aborda exclusivamente a avaliagao econ6mica e a analise 
de sensibilidade direcionada ao lema da lese, devido a falta de dados para o emprego da usual analise de 
risco. A expectativa e a de que, com o despertar de uma nova cultura na apropriagao dos custos e 
investimentos ambientais (e receitas, se foro caso), seja possivel suprir esta lacuna em breve. 
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forma, foram calculados os resultados economicos do empreendimento nas versoes 
tradicional e contemporanea, considerando ou nao a tributagao direta, o financiamento 
e o atraso no inicio da produgao. Posteriormente, usou-se a distribuigao de FCs do 
projeto sem financiamento da versao contemporanea, ap6s a tributagao direta e sem 
atraso, para realizagao das analises de sensibilidade dos resultados economicos 
(payback, VA e TIR) em relagao a oscilagoes, de 10 e 20% para mais e para menos, 
das estimativas feitas para os percentuais dos investimentos/custos ambientais em 
relagao aos investimentos/custos totais (na versao tradicional). As analises de 
sensibilidade ilustram que os resultados economicos apresentam baixa sensibilidade 
em relagao aos citados percentuais: sendo maior a sensibilidade em relagao ao 
percentual dos investimentos na etapa da implantagao. Quando comparados os 
resultados dessa analise de sensibilidade com os resultados economicos afetados pelo 
atraso no infcio de produgao, verifica-se que o impacto economico em relagao ao 
atraso e maior do que o da elevagao de qualquer um dos percentuais citados. 
A analise do risco economico, expresso pela probabilidade de perda economica 
(TIR do empreendimento ser inferior a taxa minima de atratividade do investidor, no 
caso, de 12% a.a.), em relagao aos custos e aos investimentos ambientais nao foi 
realizada por nao haver disponibilidade desses dados de forma isolada e, mesmo que 
fossem disponiveis, nao afetariam sensivelmente os resultados economicos. 
Em resumo, a analise do projeto hipotetico mostra que o atraso no infcio da 
produgao de um projeto e um fator que tem mais impacto economico do que a 
incorporagao dos investimentos e custos ambientais no processo decis6rio do 
investimento em mineragao. 
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CAPITULO I· ETAPAS DE UM PROJETO DE MINERA<;AO: ASPECTOS TECNICO-
ECONOMICOS E AMBIENTAIS 
1.1 · 0 Avanc;ro da Consciencia Ambiental, o Desenvolvimento Sustentavel e os 
Recursos Minerais 
Os mais remotos impactos ambientais provocados pelo homem tiveram origem 
com o uso de suas ferramentas. Ao Iongo da hist6ria, o crescimento populacional 
associado as praticas agricolas inadequadas produziram impactos significantes em 
determinadas areas, algumas das quais nao recuperadas ate os dias atuais. Alguns 
exemplos podem ser encontrados: saliniza<;:ao do solo devido a irriga<;:ao em paises do 
leste do Mediterraneo e da Peninsula Arabica; erosao de vertentes pela remo<;:ao do 
solo na Grecia; e, interrup<;:ao do fluxo de aguas correntes no Afeganistao, provocados 
pelas atividades de minera<;:ao e de fundi<;:ao durante varios seculos (Brooks apud 
Govett & Govett, 1976). 
A no<;:ao de desenvolvimento sempre esteve associada a promo<;:ao da melhoria 
da qualidade de vida, de modo a justificar as interven<;:5es humanas no ambiente como 
indispensaveis para promover o desenvolvimento. No entanto, tais interven<;:5es quase 
sempre foram ineficazes na consecu<;:ao desse objetivo, pelo contrario, estao 
relacionadas a serias implica<;:5es nocivas a qualidade e a disponibilidade dos recursos 
ambientais. 
Segundo Sunkel (apud Agra Filho, 1993, p.16), observa-se que, ao Iongo da 
hist6ria o conceito de desenvolvimento sempre esteve regido pelas teorias econ6micas 
predominantes, enfatizando, apenas, algum aspecto peculiar da problematica do 
desenvolvimento. Tern predominado, portanto, a concep<;:ao de que o crescimento 
econ6mico ou a eleva<;:ao do nivel de industrializa<;:ao era condicionante do 
desenvolvimento. 
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A partir do final da decada de 60, surgem diversas teorias preocupadas com as 
perspectivas da humanidade, diante dos problemas que se manifestavam face as 
deficiencias das polfticas de desenvolvimento ate entao adotadas. 
0 Ato Nacional sobre o Meio Ambiente ("National Environmental Policy Act -
NEPA"), aprovado nos Estados Unidos (1969), instituiu a execugao interdisciplinar da 
Avaliagao de lmpacto Ambiental - AlA para projetos, pianos e programas e para 
propostas legislativas de intervengao no meio ambiente, atraves da Declaragao de 
lmpacto Ambiental - Environment Impact Statement-EIS, que apresenta os resultados 
produzidos pela AlA. 0 EIS mostrou-se um instrumento eficiente, principalmente no que 
se refere a participagao da sociedade civil nas tomadas de decisao pelos 6rgaos 
ambientais, via audiencias publicas. Seguramente, o grau de educagao e politizagao, 
esclarecimento e conscientizagao da sociedade americana foram fatores determinantes 
para efetividade desse instrumento (IBAMA, 1995). Duas conseqOencias importantes 
surgiram a partir da nova realidade: a primeira, privilegia os aspectos sociais nos 
estudos dos impactos ambientais; e, a segunda, valoriza a participagao da comunidade 
na solugao da questao ambiental (Herrmann, 1995). 
Entre as teorias preocupadas com as perspectivas da humanidade, destaca-se o 
relat6rio com o titulo "The Limits to Growth"! elaborado pelo Clube de Roma (1972), 
que prognosticava o colapso no planeta em futuro proximo "se as tendencias atuais de 
crescimento da populagao, industrializagao, produgao de alimentos, poluigao e 
diminuigao dos recursos natura is fossem mantidas" (Agra Filho, 1993). 
Neste cenario, as discuss6es e a divulgagao internacional de tais preocupag6es 
estimularam a promogao da Conferencia das Nag6es Unidas sobre o Meio Ambiente, 
realizada em Estocolmo (1972), com a participagao de 114 paises (ausentes os paises 
socialistas liderados pela entao Uniao Sovietica), envolvendo empresas, centres de 
pesquisa e universidades dos paises desenvolvidos, o que propiciou a 
institucionalizagao da AlA, como instrumento de gestae ambiental, e o florescimento de 
4 No Brasil o relat6rio The Limits to Growth foi traduzido resultando na referencia bibliogn3fica: 
MEADOWS, D.H. et alii. Umites do Crescimento. Sao Paulo: Ed. Perspectiva, 1978. 200 p. 
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ampla literatura sabre o tema. Essa prodw;:ao reorientou a definic;:ao de metas, o 
planejamento, o processo decis6rio e a operacionalizac;:ao de pollticas de 
desenvolvimento e intervenc;:oes econ6micas, antes orientadas por parametres 
exclusivamente econ6mico-financeiros (Herrmann, 1995; e, IBAMA, 1995). Apesar das 
controversias5 e da heterogeneidade de interesses envolvidos, os principios e as 
recomendac;:oes resultantes dessa Conferencia resultaram um marco substancial no 
enfoque conceitual do desenvolvimento. Proclama-se a falencia do modelo de 
desenvolvimento existente (baseado na economia de uso predat6rio da natureza) e 
preconiza-se a necessidade de alternativas que privilegiem a qualidade do crescimento 
(baseado na economia de uso sustentado da natureza), reconhecendo-se assim o 
ambiente como dimensao fundamental e base de sua sustentac;:ao. lntroduz-se, entao, 
o conceito de desenvolvimento ecologicamente sustentavel e socialmente justa: "o 
desenvolvimento sustentavef' (Agra Filho, 1993). 
Nas decadas de 60 e 70 paises como Alemanha, Canada, Franc;:a, lnglaterra, 
Japao e Uniao Sovietica criaram as figuras da publicidade e audiencias publicas, como 
condic;:ao previa de aprovac;:ao de projetos para instalac;:ao de obras e atividades que 
pudessem causar impactos ambientais, obrigando a comunidade a participar do 
processo decis6rio (Herrmann, 1995). 
A partir da Conferencia de Estocolmo as autoridades governamentais e a 
comunidade cientifica tem envidado esforc;:os em explicitar os contornos conceituais do 
desenvolvimento sustentavel visando configurar os objetivos e estrategias para a sua 
consecuc;:ao. 
Assim, o relat6rio "Nosso Futuro Comum" (tambem conhecido como Relat6rio 
Brundtland), elaborado pela Comissao Mundial sabre o Meio Ambiente e 
Desenvolvimento e aprovado pela ONU em 1987, propoe o seguinte conceito: " 
desenvolvimento sustentavel e aquele que atende as necessidades do presente sem 
5 0 Brasil rejeitou firmemente a proposta da Conferemcia de Estocolmo de adoc;ao de padroes 
internacionais para prote<;ao ambiental (Donaire, 1995). 
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comprometer a possibilidade das geraqoes futuras atenderem as suas pr6prias 
necessidades". 
A expressao "desenvolvimento sustentavel" foi utilizada pela primeira vez em 
1980 no documento intitulado "World Consertation Strategy", preparado pela 
International Union for Conservation of Nature, em substituic;:ao ao termo "eco-
desenvolvimento", que surgiu nos anos 70, usado como nova opgao delineada de 
desenvolvimento, incorporando "estrategias ambientalmente possiveis, para fomentar o 
desenvolvimento s6cio-economico mais eqOitativo". 
0 "eco-desenvolvimento" opunha-se aos pontos de vista que prevaleciam ate 
entao, quais sejam: 
1 - A 6tica Malthusiana da deplec;:ao dos recursos, radicalmente expressa no 
"retorno a natureza, a reinserc;:ao do hornem no ambiente natural como 
simplesmente urn ser da natureza. 0 extrativismo como estilo de vida. A 
economia baseada na procura por alimentos, cac;:a e pesca. 0 desprezo pelas 
conquistas do desenvolvimento cientifico, tecnol6gico e cultural. A reprovac;:ao e 
renuncia de civilizac;:ao. A dissoluc;:ao do ser humano na grande Mae Natureza, 
idolatrada" (Mendes, A.D., apud Barreto, 1995); e, 
2 - A visao otimista, como uma soluc;:ao de custo-efetivo para os problemas de 
desenvolvimento. "Produc;:ao a qualquer prec;:o. 0 crescimento economico como 
urn valor superior. Desenvolvimento material como urn objetivo social. 'Consumo 
ostensivo' como urn comportamento ideal. A riqueza das nac;:oes e dos 
individuos como uma direc;:ao social geral. Competic;:ao como uma regra de 
coexistencia ( ... ). Contudo, essa atitude envolve uma pressuposic;:ao: a 
onipotencia cientifica e tecnol6gica. Nao existe problema que a P&D seja 
incapaz de resolver, desafio sem soluc;:ao nem reclamos sem atendimento. Nao 
h8 outro caminho senao o da "ecologia cientifica" (Barreto, 1995). 
Tambem, a ONU, em atenc;:ao as recomendac;:oes dos paises participantes da 
Conferencia de Estocolmo, criou em 1973 o Programa das Naqoes Unidas para o Meio 
Ambiente - PNUMA, que, entre outras providencias, recomenda: ampliar o 
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conhecimento sobre a biosfera para aperfeigoar o seu manejo; estimular um estudo 
integrado na que se refere ao seu planejamento; auxiliar as nagoes na solugao de seus 
problemas ambientais. Para tanto, sugere investimentos adicionais para os seguintes 
aspectos: grupos humanos, agua, terra, desertificagao, transferencia de tecnologia, mar 
e oceano, natureza e vida silvestre e, como sintese dessa preocupagao, o problema 
educative (Herrmann, 1995). 
0 processo de consolidagao institucional da AlA, em nivel mundial, ocorreu nos 
anos 80, gerando um avango na discussao de sua concepgao, fases de execugao, 
atores sociais envolvidos e insergao no processo de tomada de decisao. Esse avango 
tem como denominador comum a ampliagao do carater participative da AlA, com a 
insergao do publico em diferentes fases do processo de avaliagao e uma maior 
transparencia e efetividade da agao administrativa (IBAMA, 1995). 
A conservagao dos recursos minerais e a preservagao do meio ambiente estao 
intimamente relacionadas. Ambas envolvem a nogao de escassez ou mesmo a de 
exaustao completa, antes no sentido econ6mico do que no fisico, mas tambem e 
simultaneamente, a mudanga do meio ambiente, desde que os minerais sao eles 
pr6prios parte do meio ambiente, fato a ser considerado tendo em conta que a 
sociedade moderna e inconcebivel sem o consumo de bens minerais (Machado, 1989). 
Os primeiros movimentos conservacionistas procuravam eliminar os 
desperdicios dos recursos naturais (madeira, minerais, agua etc.) usados na produgao. 
Na decada de 60 esse movimento desviou a atengao para os recursos ambientais que 
tambem estavam sendo consumidos (como insumos) no proprio processo. A partir da 
decada de 70 e que a produgao em si mesma veio ser questionada (Machado, 1989). 
Um reflexo do avango dessas preocupagoes e o surgimento dos certificados 
relacionados a questao ambiental, como exemplo, as ISOs das series 14000 
(ABNT, 1996). 
Na adequagao dos recursos minerais e energeticos as necessidades futuras da 
humanidade, "seria ingenuo julgar que os recursos sao fisicamente finitos de modo a 
limitar a sua disponibilidade econ6mica, como seria tambem ingenuo considerar que os 
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recursos minerais sao economicamente infinitos, podendo ser produzidos em volumes 
crescentes, sem dar origem a problemas graves sociais e politicos" (Machado, 1989). 
Com relagao a protegao dos recursos renovaveis associados com os nao-
renovaveis na natureza, ou seja, a ecologia, afirma o mesmo autor: "Se a exaustao 
mineral em si nao chegou a ser uma questao tao relevante pressionando as 
comunidades no sentido da conservagao, o prejuizo ambiental, real ou potencial, 
resultante da extragao mineral atingiu tal objetivo". 
1.2 - Os Problemas da Relayao Minerayao-Meio Ambiente 
A maior parte de todos conflitos entre a mineragao e o meio ambiente reside na 
definigao da disponibilidade do uso do solo pela mineragao, ou seja, se a mineragao 
pode ser realizada ou nao em locais determinados ou em certas regi6es, e, em caso 
positivo, quais as restrig6es impostas. Pela natureza do problema, a tendencia e 
resolve-lo de forma polarizada, permitindo ou nao a atividade mineral, sem maiores 
esforgos na regulamentagao dessa atividade no local proposto, inclusive, geralmente 
com possibilidades de prejuizos para propria comunidade. Em alguns casas, uma 
convivencia pode ser encontrada, por exemplo, uma mina pode prosseguir com sua 
lavra subterranea (mesmo com redugao da recuperagao de lavra), mas nao com as 
operag6es a ceu aberto. Dessa forma, o problema consiste em determinar como 
proceder para reduzir os impactos ambientais. 
Evidentemente, grande parte das decis6es sabre o uso do solo obedecem a 
16gica de mercado, o que implica destinar o uso da terra para o usuario que oferecer o 
maior valor aceitavel. Assim, a questao prioritaria nao e saber quem e esse usuario, 
pois se for decidido que a mineragao e aceita como usuaria do solo em determinada 
regiao, logicamente adquirira ou arrendara o solo pelo maior valor; caso contrario, nem 
mesmo a pesquisa mineral deveria ser permitida nesse local (Machado, 1989). 
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Por varios motives a soluc;:ao aceitavel para o problema do uso do solo tern sido 
mais de natureza politica do que de valor de mercado. A maioria das decisoes sobre o 
uso do solo tern ramificac;:oes que vao muito alem da decisao imediata e os ganhos de 
capital de usos alternatives do solo podem ser muito elevados e concentrados, 
enquanto que os prejufzos tendem a ser altos, mas amplamente distribufdos. Alem do 
mais, essas decisoes sao frequentemente carregadas de emoc;:ao, como testemunham 
as disputas sobre o uso de terras agrfcolas pela minerac;:ao ou o avanc;:o dessa 
atividade em areas silvestres. 
Evidentemente, nem todos os conflitos sao tao complexes. Urn conflito comum e 
mais simples na minerac;:ao envolve a disputa pelo uso do solo entre os produtores de 
areia/ cascalho e as comunidades vizinhas. Nesse caso, as questoes sao mais claras 
porque a extensao e distribuigao dos beneffcios e dos custos sao mais faceis de 
identificar e quantificar. Outrossim, o sistema de zoneamento para definir o uso 
apropriado do solo tern uma longa hist6ria na compatibilizac;:ao entre as necessidades 
da industria da construc;:ao civil e as objec;:oes da populagao vizinha. 
Provavelmente, a maneira mais racional de decidir e resolver os conflitos sobre o 
uso do solo pela minerac;:ao seja o conceito de uso sequencia! do solo. 0 uso 
sequencia! do solo consiste em planejar sucessivas ocupagoes do solo, de tal modo 
que o primeiro uso nao venha a produzir danos irreversfveis para fins do segundo 
aproveitamento, e assim sucessivamente. Seria uma forma de otimizac;:ao do uso do 
solo ao Iongo do tempo. Ao contrario do uso sequencia! do solo, que e exclusive de 
uma atividade especffica (por exemplo, a minerac;:ao ), o uso multiplo concomitante do 
solo permite outros usos enquanto prosseguem os trabalhos da atividade principal. Por 
exemplo, no caso do reflorestamento o solo pode servir para outros usos enquanto as 
arvores estao crescendo e mesmo na fase de corte. 
A principal questao levantada sobre o uso sequencia! para definir a aceitac;:ao ou 
nao da minerac;:ao em determinado local esta relacionada a magnitude da perda 
definitiva ou pelo menos de Iongo prazo. Quanto maior a perda ou mais irreversfveis 
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forem as alterac;;6es ambientais mais fortes deverao ser os argumentos contrarios a 
minerac;;ao. 
Em geral, quando e proposta a implantac;;ao de urn loteamento imobiliario sobre 
reservas minerais de consideravel valor econ6mico, a probabilidade de aproveitamento 
desses minerais torna-se remota. 0 procedimento racional seria o de explotar as 
reservas comprometidas com o empreendimento imobiliario antes da sua implantac;;ao. 
Em geral o prejufzo social em postergar por alguns anos o loteamento e baixo em 
relac;;ao a perda das reservas minerais, contudo, na 6tica do empreendedor imobiliario o 
custo desse adiamento e muito elevado. As reservas que nao foram explotadas 
(atualmente superpostas por loteamentos urbanos) de fosforita nos municfpios de 
Paulista e Abreu e Lima, na regiao metropolitana de Recife, constituem uma ilustrac;;ao 
desse fato. 
Urn caso oposto ocorre quando e proposta a implantac;;ao de uma minerac;;ao em 
uma regiao com uma biota (mica ou rara. Ao ser verificado que haveria danos 
irreversfveis para a vida de plantas e animais selvagens, por exemplo, a tendencia 
seria decidir fortemente contra a minerac;;ao, considerando que e diffcil tanto predizer os 
efeitos ffsicos sobre a vida selvagem como quantificar os prejufzos sociais, apesar do 
crescente volume de pesquisas cientfficas. 
Raramente, a decisao sobre o uso do solo e facil e clara. Outrossim, quando 
cresce a renda pessoal de uma determinada regiao ou pais, os valores (nao 
mensuraveis pelo mercado) da vida selvagem e da paisagem natural, tendem a crescer 
em relac;;ao aos prec;;os dos minerais. Dessa forma, a minerac;;ao deve estar preparada 
para urn futuro de decis6es cada vez mais diffceis que as do passado. 
Em relac;;ao a recuperac;;ao da areas degradadas pela minerac;;ao, cabe 
apresentar alguns conceitos basicos para urn melhor entendimentos dos termos, 
especificac;;6es e terminologia usada nos estudos e avaliac;;ao do impacto ambiental. 
Segundo Bitar (1995), o primeiro conceito a ser considerado eo de degradaqao, 
que no contexto de alterac;;oes do meio ffsico, remete ao sentido de degradaqao do 
solo. 
18 
Pela legislac;:ao ambiental brasileira (Decreta n° 97.632/89), "sao considerados 
como degradaqao os processos resultantes dos danos ao meio ambiente, pelos quais 
se perdem ou se reduzem algumas de suas propriedades, tais como, a qua/idade ou a 
capacidade produtiva dos recursos ambientais". 
Especificamente, a degradac;:ao do solo e expressa como sendo a "alterac;:ao 
adversa das caracteristicas do solo com relac;:ao a seus diversos usos possiveis, tanto 
os estabelecidos no planejamento como os potenciais" (NBR 10.703 da ABNT,1989). 
Nesse contexto, o termo "alterac;:ao adversa" aproxima-se do conceito de "impacto 
ambiental negativo". Tambem, para o termo solo, ha o sentido amplo de parte da 
superficie da terra (land) e o sentido restrito de elemento ou componente ambiental 
(soil) (Bitar, op. cit.). 
Sabre o termo recuperaqao a literature tecnica e relativamente vasta e podem 
ser encontradas referencias em distintas areas do conhecimento que, de algum modo, 
contribuem para a questao da recuperac;:ao de areas degradadas. 0 uso de conceitos 
oriundos dessas diferentes areas resultam igualmente em aplicac;:oes variadas. Por 
exemplo, o emprego do termo regeneraqao e mais apropriado para recuperac;:ao do 
meio bi6tico de ecossistemas degradados ou destruidos (Bitar, op. cit.). 
Em relac;:ao a degradac;:ao do meio fisico, uma das aproximac;:oes mais 
adequadas e encontrada na ABNT (op. cit.), fazendo distinc;:ao entre os seguintes 
termos: 
• Restaura~ao - termo associado a ideia de reproduc;:ao das condic;:oes exatas 
do Iugar, tais como eram antes de ser alteradas pela intervenc;:ao humana no 
meio fisico; 
• Recupera~ao - termo associado a ideia de que o local alterado seja 
trabalhado de modo que as condic;:oes ambientais finais se aproximem das 
condic;:oes anteriores a intervenc;:ao; ou seja, deve-se devolver o equilibria ou 
estabilidade dos processes ambientais atuantes anteriormente no local; 
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• Reabilita-;:ao - termo associado a ideia de que o Iugar alterado devera ser 
destinado a urn determinado uso do solo, de acordo com urn projeto previo e 
em condigoes compativeis com a ocupagao das adjacencias, ou seja, deve-se 
reaproveitar a area para uma nova finalidade (comercial, industrial, 
habitacional, agricola, de prote~tao ou conservagao ambiental, recreativa, 
cultural, etc.). 
Face aos conceitos ora apresentados, a restaura~tao e considerada impossfvel 
na pratica, embora o termo seja freqOentemente encontrado na literatura tecnica 
internacional, para designar o resultado final do tratamento. Dessa forma, a 
recuperagao de uma area degradada inclui pelo menos duas perspectivas basicas: uma 
referente a execugao coordenada de medidas que tern por objetivo assegurar a 
estabilidade do ambiente a curto prazo ( a recuperagao propriamente dita); e, outra, de 
medio prazo, vinculada a urn projeto de uso futuro do solo (a reabilita~tao). 
Evidentemente, o projeto de uso final da area podera contemplar urn ou mais 
tipos de usos temporaries do solo (deposito de estereis/ rejeitos, aterro sanitario, como 
exemplos de areas degradadas pela mineragao ), configurando o conceito de uso 
sequencia!. 
Outrossim, o Decreto n' 97.632/89 dispoe que "a recuperagao devera ter por 
objetivo o retorno do sftio degradado a uma forma de utiliza~tao, de acordo com urn 
plano preestabelecido para o uso do solo, visando a obtengao de uma estabilidade do 
meio ambiente". Dessa forma, esse dispositive incorpora o conceito de reabilita~tao ao 
de recupera~tao, que e urn termo de maior alcance e, talvez por isso, mais usualmente 
empregado. Alem disso, expressa a perspectiva da estabilidade do ambiente ser 
alcangada. 
Se a mina for bern planejada e a lavra for conduzida considerando o uso futuro 
do solo ap6s a sua desativagao, a recupera~tao (como medida de prote~tao ambiental) 
dos terrenos lavrados torna-se uma tarefa menos diffcil. 0 objetivo dessa tarefa pode 
ser estabelecido de forma bastante simples: ao termino da lavra, o terrene deve ser 
levado a uma condigao paisagfstica que nao seja menos agradavel a vista e nao 
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menos produtivo do era antes do empreendimento mineiro. Embora isso esteja sujeito a 
varias interpretagoes, tal exigencia requer ou o retorno as condigoes iniciais ou as 
novas condigoes estaveis e compatfveis com as areas circunvizinhas, de modo que, os 
terrenos lavrados nao se transformem em uma fonte permanente de poluigao ou de 
riscos a populagao. E, provavelmente, o mais importante para promover o uso 
sequencia! do solo, nem o equilibria ecol6gico nem a produtividade econ6mica dos 
recursos renovaveis devem ser perdidos devido a mineragao. Para ilustrar, a terra que 
era capaz de produzir madeira antes da mineragao deve ser capaz de produzi-la ap6s a 
desativagao da minera9ao. Evidentemente, esses objetivos podem ser alterados onde a 
mineragao provocara uma configura9ao nova e permanente do solo, como na 
mineragao em cavas e nos cortes das pedreiras, porem tais situagoes sao 
consideradas como excegoes e somente aceitas onde nao houver outra alternativa. 
As operagoes de recupera9ao do terreno diferem substancialmente se 
executadas simultaneamente com a lavra das minas existentes ou em minas 
abandonadas sem a execugao da recuperagao. A diferenga esta mais no custo do que 
na tecnica. Geralmente, e mais dispendioso recuperar ap6s o fechamento da mina, 
porque o rejeito foi depositado aleatoriamente e misturado com os estereis e outros 
escombros da minera9ao, bern como ser necessaria deslocar equipamentos para a 
area ja lavrada em Iugar de usar os equipamentos disponfveis por ocasiao da lavra. 
Alem desses aspectos, devem ser considerados que os custos de recuperagao durante 
a lavra sao redutores do Iuera sujeito a tributagao direta (Impasto de Renda-IR e 
Contribuigao Social sabre o Lucro-CSL) e, portanto, da carga tributaria, vantagem que 
nao existe ap6s a paralisagao da produgao por inexistencia de lucro, particularmente, 
quando a empresa nao tern outra atividade produtiva ap6s a desativagao da mina. 
Os principais fatores determinantes do custo de recupera9ao do solo sao o nfvel 
de recupera9ao e a declividade do terreno. 0 nfvel de recuperagao varia de uma 
simples recuperagao, o suficiente para assegurar a revegetagao, ate a criagao de terra 
agricola, instalagoes de recreagao ou mesmo de areas industriais e residenciais. 0 
custo media de recuperagao do solo e sensfvel a declividade do terrene, uma vez que 
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uma declividade acentuada nao somente dificulta o controle da erosao e de enchentes , 
como tambem, reduz a propria recuperagao da lavra. 
Evidentemente, o planejamento e a chave da recuperagao bern sucedida. A 
mineragao em cava e as minas profundas de longa duragao podem ser planejadas de 
modo a minimizar a necessidade de recuperagao posterior, procedendo-se uma 
locagao criteriosa das vias de acesso e dos depositos de esteril/rejeito. Urn estudo do 
que pode ser provavelmente aproveitavel no futuro contribuira para a conservagao dos 
recursos, evitando deposigao de esteril/rejeito e construgao sabre recursos potenciais. 
Tambem, podem ser feitas tentativas de reduzir o volume de esteril a ser depositado, 
tendo em conta parte deles pode ser usada na construgao de estradas e como 
agregados de construgao ou mesmo na substituigao de pilares de minerio na lavra 
subterranea. 
1.3- Etapas de urn Projeto de Minera~rao: da Prospec~rao a Desativa~rao 
A concep<;;ao de urn projeto de minera<;;ao e a de uma sequencia de 
investigagoes de carater geologico, tecnico, econ6mico e dos aspectos politico-
governamentais, entre os quais estao os aspectos sociais, legais e da politica 
econ6mica e, como exigencia do mundo moderno e globalizado, os aspectos da 
questao ambiental. 
Com o processo de institucionalizagao da AlA a partir da Conferencia de 
Estocolmo em 1972 e a consolidagao institucional da aplicagao desse instrumento de 
gestae ambiental, em nivel mundial, nos anos 80, deu-se urn relevante avan<;;o na 
concepgao de urn projeto de mineragao, ao qual foi incorporada uma nova etapa, 
anteriormente nao considerada pelo empreendedor: a desativa~rao. 
Com essa nova etapa no conteudo da versao contemporanea de urn projeto de 
mineragao, o mesmo passa a englobar cinco etapas: prospecqao, exploraqao, 
desenvo/vimento, explotaqao e desativaqao. A Tabela 1.1 ilustra essa sequencia de 
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etapas com as fases correspondentes, que a seguir serao descritas com os detalhes 
necessaries ao melhor entendimento do conteudo e concepc;:ao de um projeto de 
minerac;:ao. 
Tabela 1.1: Etapas de urn Projeto de Minera~ao 
ETAPAS FASES RESULTADOS OBTIDOS 
PROSPECCAO Plano de Prospec<;ao Sele<;ao da(s) Provfncia(s) 
Reconhecimento Geologico Sele<;ao de Alvo( s) 
EXPLORACAO Explora<;ao Preliminar Descoberta de Ocorrencia 
Delineamento Deposito Mineral 
DESENVOLVIMENTO Pre-Desenvolvimento Jazida Mineral 
Desenvolvimento 
EXPLOTACAO Pre-Produ<;ao Mina 
Produ<;ao Produto Comercializavel 
DESATIVACAO Paralisa<;ao 
Abandono Libera<;ao da Area Minerada para 
Outros Usos 
1.3.1 - Prospec~ao 
Como etapa inicial do projeto de minerac;:ao, compreende as seguintes fases 
com os respectivos resultados possfveis de serem obtidos: 
Plano de Prospec~ao - nessa fase, considerando a disponibilidade orc;:amentaria da 
empresa, e elaborado o programa de prospecc;:ao, onde consta a selec;:ao da provincia 
geologica a ser prospectada, o modelo geologico, a organizac;:ao administrativa, a 
equipe responsavel e outros elementos. 
Reconhecimento Geologico - nessa fase, procede-se a avaliac;:ao regional com 
localizac;:ao, avaliac;:ao e selec;:ao de alvos para a explorac;:ao. Sao utilizados metodos 
indiretos de prospecc;:ao (geofisica, geoquimica, foto-interpretac;:ao, etc.) e diretos 
(levantamentos geologicos preliminares, amostragem de afloramentos naturais, etc.), 
levantamentos bibliograficos (consultas a mapas, registro de minas antigas e trabalhos 
anteriores, etc.). 
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0 resultado da prospecr;:ao e a identificac;ao de alvos que justifiquem a execur;:ao 
das investigac;:6es da etapa seguinte - a explorar;:ao. 
1.3.2 - Explora~ao 
Tern o objetivo de definir os alvos promissores identificados pela prospecr;:ao, 
compreendendo as seguinte fases: 
Explora~ao Preliminar - nessa fase cada alvo, depois de amostrado (por sondagem 
ou escavac;:ao ), e submetido a uma serie de testes geologicos, geoffsicos e 
geoqufmicos que definem e caracterizam a mineralizar;:ao, as alterar;:oes e as rochas 
encaixantes. 0 sucesso dessa fase culmina com a descoberta de ocorrencia (s) mineral 
(ais). Se esse resultado for obtido, ficam justificadas as investigar;:oes e atividades da 
fase final dessa etapa - o delineamento do possivel deposito mineral. 
Delineamento - as investigar;:oes dessa fase tern o objetivo de estabelecer de forma 
aproximada a geometria e dimens6es do deposito e os teores e demais especificar;:oes 
do minerio, ou seja, a parametrizar;:ao do deposito. 0 resultado dessa fase e a 
descoberta de urn deposito mineral com possibilidade de aproveitamento com 
viabilidade tecnico-econ6mica. 0 delineamento fornece as informar;:oes adicionais para 
o infcio das avaliac;:oes tecnicas e econ6micas. Os resultados positivos dessas 
avaliar;:oes transformam o deposito mineral em jazida mineral (que por definic;:ao, e urn 
deposito econ6mico) e conduzem ao inicio da etapa seguinte do projeto de minerac;:ao-
o desenvolvimento. 
1.3.3 • Desenvolvimento 
A prospecc;:ao e a explorar;:ao sao as fases precursoras da minerac;:ao. Assim, a 
minerar;:ao propriamente dita e iniciada com o desenvolvimento ou preparac;:ao para 
lavra. Deve-se ressaltar que cada jazida apresenta caracteristicas proprias, que 
permitem a selec;:ao do metodo de lavra e do processo de beneficiamento mais 
adequados, em func;:ao dos quais serao executados os acessos, as obras civis, as 
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instalac;:oes e preparadas as frentes de lavra necessaries a explotac;:ao da mina. Esta 
etapa e subdividida nas seguintes fases: 
Pre-Desenvolvimento - nesta fase sao elaborados os projetos selecionados de lavra e 
de beneficiamento. Os direitos de lavra sao adquiridos (cessao de direitos) ou obtidos 
(concessao de lavra), caso tais providencias nao tenham sido tomadas anteriormente. 
Sao negociados os acordos com os superficiarios para uso de areas de servidao e as 
licenc;:as para uso de patentes. 
Desenvolvimento ou Preparac;ao da Mina - nesta fase executa-se a abertura da mina 
para lavra e outros trabalhos de desenvolvimento para instalac;:oes (eletrica, hidraulicas, 
mecanicas e pneumaticas) da mina; monta-se a planta de beneficiamento, implanta-se 
a infra-estrutura necessaria ao empreendimento. Os trabalhos de desenvolvimento 
geralmente continuam ate o final da vida util da min a. 
1.3.4 - Explotac;ao 
Como inicialmente o empreendimento nao atinge sua plena capacidade de 
produc;:ao, essa etapa tambem pode ser subdividida em duas fases: 
Pre-Produc;ao - fase preparat6ria do efetivo inicio de produc;:ao, quando sao 
providenciados: a organizac;:ao empresarial, o treinamento de pessoal, os testes a vazio 
e em carga dos equipamento, etc. No final dessa fase tem-se o ingresso da parcela 
inicial do capital de giro necessaria ao inicio da produc;:ao. 0 inicio da produc;:ao 
transforma a jazida mineral em mina (que por definic;:ao, e uma jazida em explotac;:ao ou 
lavra). 
Produc;ao - a enfase desta fase e a lavra e o beneficiamento do minerio para obtenc;:ao 
do produto a ser comercializado. A selec;:ao do metoda de lavra (a ceu aberto ou 
subterranea) depende principalmente das caracteristicas da jazida e dos limites ditados 
pela seguranc;:a, tecnologia e economicidade. As condic;:oes geograficas e geol6gicas 
(tais como profundidade, geometria e dimensoes do deposito, teor do minerio e 
natureza das rochas encaixantes) tern papel fundamental na escolha do metoda de 
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lavra. Os aspectos ambientais tambem devem ser rigorosamente considerados, como 
sera mostrado nas etapas do estudo de impacto ambiental. 
1.3.5 - Desativac;ao 
Devido aos impactos ambientais da atividade mineira - a exemplo do que ocorre 
com os demais setores industriais - e as exigencias da sociedade moderna, torna-se 
imperativa a introduqao de mais uma etapa no final dos projetos de mineraqao - a 
desativaqao. Essa etapa, adotando o modelo do Ontario Ministry of Northern 
Development and Mines (1988) e apresentado por Mackasey (1991 ), compreende duas 
fases: 
Paralisac;ao - corresponde ao fechamento da mina segundo urn plano de desativaqao, 
que deve ser preferencialmente elaborado desde o momenta da concepqao do projeto 
de mineraqao (em especial, do desenvolvimento e explotaqao). 
Abandono - fase onde sao concluidos os trabalhos (que foram iniciados e conduzidos 
concomitantemente com a lavra) de recuperaqao definitiva das areas lavradas, das 
pilhas de estereis e de rejeitos, a remoqao das instalaqoes e a devoluqao das areas 
para outros usos. Para tanto, as areas envolvidas devem ter condiqoes de seguranqa e 
estabilidade de taludes e diques, o controle da drenagem da mina e demais 
providencias e obrigaqoes previstas no plano de desativaqao. 
1.4- Avaliac;ao Tecnico-Economica de urn Projeto de Minerac;ao• 
Do ponto de vista tecnico-econ6mico, urn projeto de mineraqao e elaborado em 
diversas etapas. No final de cada etapa tem-se uma versao elaborada do projeto de 
acordo como nivel e qualidade das informaqoes disponiveis. A medida que se elabora 
6 Devido ao elevado nivel de interac;:ao entre os aspectos tecnicos e os econ6micos, no conteudo deste 
trabalho, adotou-se o termo avaliac;:ao tecnico-econ6mica. 
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uma nova versao, incorpora-se urn maior nivel de detalhamento e de desagregagao 
das informag6es levantadas. lsso implica em dispendios crescentes na passagem de 
uma etapa para a seguinte. A etapa inicial tern carater geral e econ6mico e a versao 
final e essencialmente tecnica e detalhada. Em cada etapa sao estabelecidas as 
alternativas tecnicamente viaveis para o projeto e, entre tais alternativas, e selecionada 
a alternativa economicamente superior para obter-se a versao final do projeto. E 
importante observar que, com o advento dos recursos da informatica, as avaliag6es 
tecnica e econ6mica tornaram-se tao intensamente relacionadas que a elaboragao 
tecnica do projeto nao esta dissociada da avaliagao econ6mica do mesmo, ou seja, a 
medida que urn projeto esta sendo elaborado pode e deve ser simultaneamente 
avaliado, pais a avaliagao proporciona, a custo irrelevantes, o "feedback" necessaria 
para o aprimoramento da propria elaboragao, indicando quais informag6es necessitam 
de maiores detalhes. 
Segundo Irvin (1978), o "ciclo de urn projeto" compreende varios estagios de 
reuniao de informag6es e tomadas de decisao, do inicio ao fim do mesmo. Uma forma 
aproximada de listar tais estagios e a seguinte: 
1. ldentificagao (da oportunidade de investimento); 
2. Pre-Viabilidade; 
3. Viabilidade; 
4. Pre-lnvestimento; e, 
5. lnvestimento. 
Por outro lado, a engenharia de projetos classifica as vers6es elaboradas e 
avaliadas em cada etapa do projeto em: 
1. Projeto Conceitual; 
2. Projeto Basico: e, 
3. Projeto Executivo ou Detalhado. 
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Considerando as intera96es entre os aspectos tecnicos e os economicos e entre 
a elaborayao e avaliayao de projetos, pode-se estabelecer a seguinte sequencia de 
etapas envolvendo os estagios do ciclo do projeto e as etapas da engenharia de 
projetos: 
1. A ldentificayao da oportunidade de investimento conduz a elabora9ao 
de um Projeto Conceitual; 
2. A avaliayao economica desse projeto conceitua/ resulta no estudo de 
Pre-Viabilidade Econ6mica do empreendimento; 
3. Se o empreendimento e aceito pelo estudo de pre-viabilidade 
econ6mica, deve-se elaborar o Projeto Basico do mesmo; 
4. A avaliayao economica desse projeto basico resulta no estudo de 
Viabilidade Econ6mica do empreendimento; 
5. Se o empreendimento e aceito pelo estudo de viabilidade econ6mica, 
deve-se elaborar o Projeto Executive do mesmo; 
6. 0 Projeto Executivo e a base para o estagio do Pre-lnvestimento. Em 
geral, esse estagio e, de fato, o mais critico na definiyao do 
sucesso/insucesso do empreendimento. Dais problemas basicos surgem: 
o primeiro, ode garantir as fontes de recursos financeiros (capital proprio 
e/ou recursos de financiamento) para o projeto; e, o segundo, o de 
providenciar a alocayao de pessoal (supervisao, equipe tecnica e mao-de-
obra especializada), que pode ser recrutada dentro da propria empresa ou 
contratada (inclusive na forma de terceirizayao de serviyos). Nesse 
estagio outras decisoes operacionais sao necessarias, como exemplo, a 
implementayao de um sistema de suprimento dos insumos necessaries a 
construyao e a operayao do empreendimento. 
7. 0 /nvestimento e o resultado e concretizayao do processo decisorio, 
ocasiao em que a empresa ja deve estar devidamente organizada 
(legalmente organizada com acionistas ou quotistas definidos) e 
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preparada administrativamente para implantar e operar o 
empreendimento. 
Para facilitar a integrac;:ao das etapas da engenharia de projetos com as etapas 
de um projeto de minerac;:ao, serao descritos os niveis de informac;:oes disponiveis em 
cada uma delas e outros comentarios pertinentes. 
1.4.1 - Projeto Conceitual 
ldentificada a oportunidade de investimento atraves da descoberta de uma 
ocorrencia mineral, deve ser elaborado o projeto conceitual com base em investigac;:oes 
explorat6rias superficiais sobre a concepc;:ao do projeto. E importante ressaltar que, 
para cada jazida mineral, podem ser viaveis tecnicamente mais de um projeto 
conceitual, envolvendo diversas combinac;:oes de metodos de lavra com processes de 
beneficiamento. E uma etapa de equacionamento geral do possivel empreendimento, 
que deve identificar os possiveis obstaculos que evidenciam a inviabilidade do mesmo. 
Como fontes iniciais de informac;:oes tem-se: consultas (multidisciplinares) a tecnicos 
especializados nos diversos aspectos envolvidos e a produtores ou entidades de 
classe; analise de experiencias passadas de projetos similares elaborados (executados 
ou nao). No roteiro da elaborac;:ao deve ser feito um reconhecimento do mercado; da 
capacidade de produc;:ao dos produtores e fornecedores concorrentes; da 
disponibilidade de insumos (suprimentos); das fontes de financiamento; e, dos fatores 
da politica economica (sistema tributario e outros aspectos governamentais, entre os 
quais a questao ambiental a ser abordada ainda neste capitulo). Os resultados dos 
estudos tecnol6gicos iniciais permitem esboc;:ar um plano de lavra e o fluxograma do 
beneficiamento preliminares, onde tem-se uma ideia dos tipos e tamanhos dos 
equipamentos, da escala de produc;:ao, das recuperac;:oes da lavra e do beneficiamento, 
dos volumes de minerios, estereis e rejeitos produzidos e transportados, do consumo 
de energia eletrica, combustive!, agua etc. As estimativas sao baseadas em valores 
conhecidos de instalac;:oes similares corrigidos para as condic;:oes do empreendimento. 
Para obtenc;:ao de informac;:oes mais especificas pode-se implantar uma lavra 
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experimental e uma planta piloto. Todas as informag5es Jevantadas e sistematicamente 
consolidadas permitem montar uma distribuigao preliminar das estimativas de fluxes 
anuais de caixa - FC durante toda a vida util (horizonte) e a etapa de desativagao do 
empreendimento. Com base nessa distribuigao de fluxos de caixa e feita a avaliagao 
econ6mica preliminar do empreendimento, ou seja, o Estudo de Pre-Viabi/idade. 
1.4.2 - Projeto Basico 
E uma complementagao do projeto conceitual com maior grau de detalhe e 
precisao de cada estudo, bern como com urn nivel maior de desagregagao das 
informag5es mais importantes (por exemplo, se no projeto conceitual o custo de 
produgao era considerado como urn todo, no projeto basico pode-se desagrega-Jo em 
custo de Javra, de transporte interne e de beneficiamento). Nessa fase identifica-se os 
pontes ainda nao considerados, com as respectivas solug5es. Sao estabelecidos os 
criterios (caracteristicas) do projeto, os projetos basicos de lavra e de beneficiamento, o 
Jay-out das instalag5es auxiliares, o dimensionamento e selegao dos equipamento da 
mina e da usina, as especificag5es gerais (construg5es e montagens), especificay5es 
de compras dos equipamentos e materiais, etc. Ja existem bases fisicas para 
elaboragao do orgamento global do empreendimento. Evidentemente, os trabalhos do 
delineamento geologico sao complementados. Ha condig5es de elaborar o Estudo de 
Viabilidade Econ6mica do empreendimento. 
1.4.3 - Projeto Executivo 
Objetiva executar em detalhes as tarefas necessarias, definidas anteriormente, 
ate a construgao e montagem das instalag5es da mina, usina, infra-estrutura e 
instalag5es de seNigos auxiliares. E exigida a responsabilidade tecnica para a 
implantagao das instalag5es da mina (detalhamento do plano de Javra), mecanicas, 
eletricas, estruturais (de concreto ou madeira e metalicas), tubulag5es e obras civis 
(terraplenagem, drenagem, barragem, etc.). Nessa etapa e concluido o processo de 
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compra (ou leasing) e montagem dos equipamentos. Todos trabalhos devem ser 
documentados (desenhos, mem6rias de calculos, lista de materiais, etc.). 0 projeto 
executive e o suporte basico do lnvestimento, como tal, deve prever outros servigos de 
engenharia tais como: suprimentos, gerenciamento da implantagao, servigos p6s-
contrato, pre-operagao e posta-em-marcha, organizagao empresarial e treinamento de 
pessoal. 
1.5 • Estudo de lmpacto Ambiental 
Tradicionalmente, os projetos de mineragao se preocupavam com as questoes 
ambientais de forma parcial e apenas a partir da etapa de desenvolvimento da mina 
(implantagao do empreendimento mineiro ). Como assinalado no item 1.1, a partir do 
inicio dos anos 70, mais precisamente a partir da Conferencia de Estocolmo (1972), 
inicia-se a discussao entre os modelos de desenvolvimento e meio ambiente. Tais 
discussoes resultaram num conjunto de normas e instituigoes relacionadas a questao 
ambiental, tanto nos paises desenvolvidos como nos paises do terceiro mundo. A 
avaliagao dos impactos ambientais7 passou a ser considerada no mesmo nivel dos 
aspectos tecnicos e economicos no processo de decisao de qualquer empreendimento. 
Assim, a necessidade de elaboragao de um estudo de impacto ambiental para um 
projeto de mineragao passou a ser uma das obrigagoes da empresa de mineragao, de 
modo que, na elaboragao/avaliagao do projeto, que da suporte a implantagao e 
operagao do empreendimento, e reservado um capitulo para as questoes ambientais-
7 Segundo Bursztyn (1994, p.51):"E importante que se assinale a distin<;:i:io entre Avaliagao de lmpacto 
Ambiental e Processo de Avalia<;:ao de lmpacto Ambiental. No primeiros caso. trata-se de avaliar, antes 
de se tomar uma decisao. os provaveis efeitos ambientais significativos de uma atividade proposta, o 
que resulta frequentemente na elabora<;:ao de urn estudo de impacto ambiental (EIA). 0 processo de 
avalia<;:i:io ambiental abrange urn maior espectro de atividades, que precedem ou seguem a avalia<;:i:io 
propriamente dita. Ele pode se iniciar, por exemplo, com a fase de identifica<;:i:io previa dos impactos 
mais importantes e das quest6es mais relevantes a serem considerados na avalia<;:i:io (scoping), ou 
continuer atraves da implementa<;:i:io de urn programa de acompanhamento dos efeitos ambientais 
durante a fase de implementagao do projeto." 
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Estudo do lmpacto Ambiental. 
Estudos de impacto ambiental devem ser elaborados desde o momenta da 
concepc;;ao ate a desativac;;ao do empreendimento, passando pelas etapas de 
implantac;;ao e produc;;ao. Um estudo de impacto ambiental, de um modo geral, 
compreende as seguintes etapas (Sanchez, 1995): 
1. identificac;;ao dos impactos, 
2. identificac;;ao dos principais problemas ambientais, 
3. estudos de base, 
4. previsao dos impactos, 
5. avaliac;;ao dos impactos previstos, e, 
6. plano de monitoramento. 
Antes de descrever essa sequencia de etapas, deve-se observar que esse tipo 
de estudo envolve uma serie de atividades de planejamento, coleta de dados e 
trabalhos de interpretac;;ao, que devem ser sistematica e logicamente organizados. 
0 estudo deve mostrar as relac;;oes funcionais entre os elementos do projeto e os 
componentes ambientais. Deve-se evitar o enfoque exaustivo do meio ambiente, pais a 
experiencia mostra que o excesso de informac;;oes pode prejudicar a qualidade dos 
estudos, alem de comprometer grande parte do tempo e da alocac;;ao dos recursos 
fisicos e financeiros disponiveis. A preferencia e pelo enfoque dirigido, que prioriza as 
respostas as perguntas bern definidas em relac;;ao aos possiveis impactos de cada 
projeto. As investigac;;oes sao estabelecidas em func;;ao dos objetivos do estudo, 
procurando-se informac;;oes necessarias as tomadas de decisao. A avaliac;;ao ou estudo 
de impacto ambiental nao e uma ciencia, mas uma atividade que emprega 
conhecimentos e metodos cientificos na busca de soluc;;oes para problemas praticos. 
Desse modo, a sua execuc;;ao deve ser feita por uma equipe multidisciplinar de 
profissionais afetos aos problemas. 
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1.5.1 - ldentifical{ao dos lmpactos 
Os principais impactos podem ser identificados, independentemente do 
diagn6stico ambiental, a partir da analise criteriosa do empreendimento e de analogia 
com situagoes e iniciativas similares. A identificagao preliminar delimita 
aproximadamente o universe do estudo de impacto ambiental. Evidentemente, com o 
aprofundamento desse estudo novas impactos podem ser identificados. Essa etapa 
deve revelar as interagoes entre o empreendimento e o meio ambiente. 
1.5.2 - ldentifica~tao dos Principais Problemas Ambientais 
Essa etapa identifica os problemas mais importantes. Como isso implica juizo de 
valor, recomenda-se que sejam feitas consultas aos 6rgaos ambientais e 
implementada a participagao do publico para evitar que determinadas questoes sejam 
negligenciadas. A tarefa de identificagao das principais questoes ambientais evita a 
tendencia do uso do enfoque exaustivo exposto anteriormente. 
1.5.3 - Estudos de Base 
E realizado a partir do reconhecimento preliminar de campo e da analise do 
projeto para identificagao dos impactos potenciais. Devem ser conduzidos de forma a 
fornecer OS dadOS necessaries: a previsao dos impactos (com dados preferencialmente 
quantitativos); a avaliagao desses impactos (ou seja, o juizo da importancia de cada 
impacto potencial); e, ao monitorarnento (na hip6tese da decisao de implantar o projeto 
tenha sido concretizada). Desses estudos devem constar os estudos de base setoriais 
(ecol6gicos, hidrol6gicos, etc.) a serem executados com o mesmo rigor de uma 
investigagao cientifica. 
Para realizagao desses estudos deve-se escolher as escalas temporal (curta, 
media ou Iongo prazo) e espacial (pequena, media ou larga escala). Evidentemente, 
8 A expressao juizo de valor deve ser entendida nesse contexto como o fato de que "todas as pessoas 
nao atribuem igual importancia a diferentes componentes do meio ambiente." (Sanchez, 1995). 
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tratando-se de componentes ambientais e nao de previsoes estatisticas, trabalhar com 
Iongo prazo e larga escala e mais facil, porem as previsoes sao menos confiaveis. 
Tambem, impactos importantes podem surgir no Iongo prazo e a grandes distancias. 0 
nivel de organizac;:ao ecol6gica (populac;:ao, comunidade ou ecossistema) a ser 
estudado e outro aspecto a ser definido nos estudos de base. 
Como a maioria dos fen6menos naturais sao ciclicos, estacionarios ou sujeitos a 
variac;:oes, as coletas de dados e o estudo de base devem ser elaborados de modo a 
mostrar tais variac;:oes. 
Nos meios ja degradados o estudo do estado inicial deve mostrar o nivel de 
degradac;:8o para que o impacto seja previsto em relac;:ao a esse estado. De modo 
analogo, nessas condic;:oes deve-se conhecer o estado do meio ambiente antes da 
degradac;:ao atraves de investigac;:oes em meios similares (Sanchez, 1995). 
1.5.4 • Previsao dos lmpactos 
Essa etapa difere da identificac;:ao dos impactos no sentido de que deve pelo 
menos revelar as tendencias mais provaveis de alguns indicadores ambientais9 ao 
Iongo da vida e logo ap6s a desativac;:ao do empreendimento. Os indicadores, 
estabelecidos nos estudos de base, servem para o estudo da variabilidade dos 
fenomenos naturais ou sociais antes da execuc;:ao do projeto, de modo que suas 
medias e variancias sejam comparadas com os mesmos valores medidos ap6s a 
implantac;:ao do projeto. 
A previsao dos impactos pode utilizar os instrumentos de todas as disciplinas 
chamadas a contribuir com os estudos dos impactos,10 tendo como ponto de partida: 
9 Um indicador ambiental e um pan3metro que possibilita uma medida da magnitude do impacto. (Munn 
apud Sanchez, 1995). 
10 Para identificac;ao dos impactos ambientais e possivel utilizar-se de manuais, modelos matematicos e 
programas de computador que caracterizam os impactos geralmente esperados, considerando o tipo e o 
porte do projeto e os componentes ambientais (Ronza, 1998). 
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a. modelos matematicos (de circula9ao atmosferica; de dispersao de 
contaminantes no ar, nas aguas superficiais ou subtem3neas; de regimes 
hidrol6gicos; de qualidade das aguas; de erosao e sedimenta9ao; de 
propaga9ao de ruidos e de vibra96es e de outros processos ecol6gicos); 
b. modelos conceituais e de simula9ao, especialmente, ecol6gicos, onde a 
quantificayi'io e mais dificil que OS processo fisiCOS, quimiCOS e fisico-quimicos; 
c. experiencias de laborat6rio ou de campo (por exemplo, lixivia9ao de pilhas): 
d. consulta de opiniao de profissionais, com base nas suas experiencias em 
situa96es analogas e seus conhecimentos do meio ambiente. 
Apesar das previs6es quantitativas serem as preferidas, nem sempre sao 
possiveis. As vezes, ate as previs6es qualitativas sao dificeis de serem obtidas, como e 
o caso dos impactos culturais e sociais (Sanchez, 1995). 
1.5.5 - Avalia~ao dos lmpactos Previstos 
Enquanto a previsao dos impactos informa sobre a magnitude dos mesmos (por 
exemplo, o teor de mercurio passara de 0,001 para 0,010 mg/1), a avalia9ao dos 
impactos previstos informa sabre as conseqiiencias (no exemplo: se essa previsao de 
mudan9a no teor de mercuric se confirmar, a avalia9ao e a de que podera haver tais 
danos para saude humana). 
lmpactos que impliquem a perda irreversivel de elementos (por exemplo, capital 
genetico) ou de fun96es (por exemplo, produ9ao primaria vegetal) dos ecossistemas 
sao considerados importantes. 
Obviamente, e uma etapa que requer juizo de valor e onde e recomendada a 
participa9ao do publico. Assim, varias de suas metodologias sugerem uma agrega9ao 
"racional ou 16gica" desses juizos de valor pelos responsaveis pela tomada de decisao. 
Alguns dos problemas e das criticas relacionados a tais metodologias serao 
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comentados na Elabora<;ao dos Estudos Ambientais no capitulo II (t6pico 3 do item 
11.3.3). 
1.5.6 • Plano de Monitoramento 
0 estudo de impacto ambiental deve propor medidas mitigadoras, logo, um 
projeto pode ser substancialmente modificado para redu<;ao de impactos negatives. 
Como nem sempre os impactos negatives podem ser minimizados, emprega-se as 
medidas de compensa<;ao. Por exemplo, o desmatamento de uma area para 
implanta<;ao de uma mina pode ser compensado pelo compromisso de conserva<;ao de 
uma area equivalente. 
Por outro lado, quando os impactos ambientais sao positives - o que 
normalmente ocorre no campo economico - adota-se medidas para potencializar tais 
impactos. Por exemplo, a implanta<;ao de um empreendimento mineiro numa regiao 
subdesenvolvida gera novas empregos, porem os habitantes das localidades nem 
sempre estao habilitados para ocupa-los. Nesse caso, um programa de treinamento de 
pessoal pode ampliar o impacto positivo do empreendimento. 
0 monitoramento deve ser coerente com as demais etapas do estudo de 
impacto ambiental: em principia, os indicadores e localiza<;ao das esta<;6es de medi<;ao 
devem ser os mesmos dos estudos de base. 0 monitoramento e uma continua<;ao dos 
estudos de base, obedecendo as mesmas recomenda<;6es deste. 
Os principais objetivos do monitoramento sao: (a) verificar os impactos reais do 
empreendimento; (b) compara-los com as previsoes; (c) alertar no caso dos impactos 
excederem limites pre-fixados; (d) avaliar a capacidade do Estudo de lmpacto 
Ambiental - EIA em fazer previsoes futuras e formular recomenda<;6es para o 
aprimoramento da efich§ncia dos futuros EIAs de projetos similares ou situados em 
igual tipo de meio ambiente; (e) servir de apoio a gestao ambiental. 
0 monitoramento do projeto difere do monitoramento da qualidade ambiental. 
Este deve ser concebido em fun<;ao dos impactos previstos e ser capaz de captar 
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varia<;:6es induzidas e distingui-las de eventuais mudan<;:as naturais ou induzidas por 
outras fontes. 
1.6 • Correla~tao entre os Aspectos Tecnico-Economicos e Ambientais das Etapas 
do Projeto de Minera~tao 
A Tabela 1.2 foi elaborada como uma proposta para ilustrar a interrela<;:ao entre 
os aspectos da avalia<;:ao tecnico-econ6mica e do estudo de impacto ambiental de urn 
projeto de minera<;:ao. Trata-se de uma tabela de carc~ter indicativa, pois o 
desenvolvimento de cada etapa de urn dos aspectos apontados pode variar de urn para 
outro projeto, dependendo das peculiaridades de cada projeto e da estrategia de 
investimento da empresa (que pode adiar ou mesmo desistir do empreendimento). 
Assim, uma etapa da avalia<;:ao tecnico-econ6mica pode estar defasada (adiantada ou 
atrasada) em rela<;:ao a etapa correspondente (indicada na Tabela 1.2) do estudo de 
impacto ambiental. 0 importante e que as etapas/atividades de cada urn desses 
aspectos estejam concluidas antes da tomada de decisao em rela<;:ao a passagem para 
a proxima etapa/fase do projeto de minera<;:ao. 
No atual estado da arte da elabora<;:ao de projetos, o estudo de impacto 
ambiental deve ser integrado ao corpo do projeto, como urn capitulo obrigat6rio, a 
exemplo do que ocorre com os capftulos relacionados ao investimento, custo, estudo 
de mercado, financiamento, tamanho, localiza<;:ao, engenharia do projeto, etc. Dessa 
forma, fica evidenciado que a questao ambiental, mais precisamente, o estudo de 
impacto ambiental deve integrar a elabora<;:ao e avalia<;:ao do projeto de minera<;:ao, 
seja em nfvel de projeto conceitual, basico ou executivo, no processo decis6rio do 
investimento em minera<;:ao 
Para ilustrar as correla<;:6es entre esses aspectos, sera apresentada uma 
proposta de urn Programa Ambiental para urn Projeto de Minera<;:ao na Australia 
(subitem 11.3.2). Esse exemplo mostra como a empresa de minera<;:ao foi afetada pela 




Tabela 1.2: Aspectos Tecnico-Economicos e Ambientais de urn Projeto de Mineral(iio 
ETAPAS FASES RESULTADOS ASPECTOS ASPECTOS 
OBTIDOS TECNICO-ECONOMICOS AMBIENTAIS 
Selegao da(s) ldentifical(ao dos lmpactos e 
PROSPECQAO Plano de Prospeclfiio Provincia(s) ldentifica<;ao da Oportunidade de ldentificalfiio dos Principals 
lnvestimento Problemas Ambientais 
Reconhecimento Geologico Selel(ao de Alvo(s) Estudos de Base 
Previsao Preliminar dos 
Explora<;ao Preliminar Ocorrencia Mineral Projeto Conceitual/ lmpactos Ambientais das 
/Pre-Viabilidade Alternativas Consideradas e 
EXPLORAQAO Analises dos Riscos Ambientais 
Projeto Basico/ Previsao dos lmpactos, 
Delineamento Deposito Mineral Niabilidade Avalia<;ao dos lmpactos e 
Analises dos Riscos Geologicos 
Pre-Desenvolvimento (') Projeto Executive/ Plano de Monitoramento 
DESENVOLVIMENTO Jazida Mineral /Pre-lnvestimento 
Desenvolvimento Decisao de lnvestir/ Gestae Ambiental 
/lnves!imento 
Pre-Produ<;ao Mina Posta-em-Marcha 
EXPLOTAQAO Produ<;ao Produto Recupera<;ao Durante a Produ<;ao 
Comercializavel Plano de Desativa<;ao Monitoramento 
Paralisa<;ao Libera<;ao da Area Desativagao 
DESATIVAQAO Abandono Minerada para Outros Recuperagao Final 
Usos 
-----
(') - Decisao de implantar o empreendimento mineiro. 
Obs.: Os aspectos legais relacionados a autoriza<;ao de pesquisa, a concessao de lavra e ao licenciamento ambiental do empreendimento nao 
foram ilustrados na tabela, para nao sobrecarrega-la, com elementos sujeitos a freqOentes altera<;oes. Uma correlalfiio entre os eventos 
da tramita<;ao do processo administrative referents aos direitos minerarios e os eventos do processo de licenciamento ambiental e 
apresentado no Capitulo II, item 11.2, que !rata do Licenciamento Ambiental e Documentos Necessaries. 
propria estrutura funcional (organograma), onde deve ser inserido um 
departamento/gerencia/setor para tratar dos problemas ambientais no mesmo nivel dos 
demais aspectos (tecnicos, econ6micos, etc.). 
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CAPITULO II • IDENTIFICACAO DOS IMPACTOS AMBIENTAIS NAS ETAPAS DE 
UM PROJETO DE INVESTIMENTO EM MINERACAO 
As preocupac;:oes da sociedade em relac;:ao ao meio ambiente sao respondidas 
pelas autoridades governamentais mediante uma maier regulamentac;:ao e exigencias 
para a implantac;:ao e operac;:ao dos empreendimentos mineiros. Dessa forma, no Brasil, 
em 1981, a AlA foi instituida como urn dos instrumentos da Politica Nacional do Meio 
Ambiente-PNMA; e, em 1986, como pre-requisite do licenciamento ambiental da 
minerac;:ao, foi exigida a elaborac;:ao do estudo ambiental. Esses aspectos deram motive 
a inclusao do primeiro item deste capitulo, que trata da legislac;:ao ambiental basica 
aplicada a minerac;:ao, bern assim ao segundo item, que descreve resumidamente o 
processo de licenciamento ambiental. 
Do exposto verifica-se que, para a implantac;:ao e operac;:ao de urn 
empreendimento mineiro, alem da necessaria concessao de lavra, a empresa 
interessada passou a depender do licenciamento ambiental, que por sua vez, como 
citado anteriormente, tern como pre-requisite urn estudo ambiental, em uma das suas 
formas de: EINRIMA, PCA, RCA, PRAD, etc. 
Para o desenvolvimento desta pesquisa e necessaria identificar a metodologia 
de coleta de informac;:oes sabre os investimentos e custos de aquisic;:ao de 
equipamentos e realizac;:ao de obras para o centrale da poluic;:ao e melhoria da 
qualidade ambiental. 
Como cada projeto de investimento em minerac;:ao tern suas caracteristicas 
pr6prias, a identificac;:ao e estimativa das grandezas tecnicas, econ6micas e ambientais 
nao podem simplesmente ser realizadas de forma generalizada. No trato dos aspectos 
tecnicos e econ6micos, os procedimentos para realizac;:ao dessas tarefas e bastante 
conhecido na literatura sabre elaborac;:ao e avaliac;:ao de projetos. No que se refere as 
grandezas ambientais, a fonte de dados mais apropriada (porem nao a (mica) deve ser 
o estudo de impacto ambiental. Embora esse documento, instituido ha mais de dez 
anos, nao esteja atendendo satisfatoriamente a esse objetivo entre outros, e com base 
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nele que devem ser estimados os investimentos e os custos relacionados a questao 
ambiental. Assim, tendo em conta que as despesas para elabora<;:ao desse documento 
sao da responsabilidade da empresa de minera<;:ao, cabe a mesma exigir que no 
conteudo do mesmo sejam identificados tais elementos para montagem do fluxo de 
caixa-FC, que deve ser obrigatoriamente usado na analise de investimentos. 
Tendo em conta, que esse aspecto do estudo ambiental nao vern sendo 
abordado em profundidade nos estudos de viabilidade econ6mica e a necessidade de 
facilitar a identifica<;:ao desses elementos de FC, no terceiro item desse capitulo, foram 
introduzidos exemplos do Canada e da Australia. Esses paises possuem uma 
experiencia em minera<;:ao que sempre foi observada como referenda pelos analistas 
dos problemas da economia mineral brasileira, pela semelhan<;:a com o Brasil, 
especialmente em rela<;:ao a extensao territorial e a estrutura da industria extrativa 
mineral. Na parte final do capitulo foram resumidos os procedimentos e as etapas do 
estudo ambiental, como exigencia da legisla<;:ao ambiental brasileira. 
A expectativa e a de que este capitulo contribua para identificar os impactos 
ambientais e seus efeitos, no sentido de facilitar a escolha e o dimensionamento dos 
equipamentos a serem adquiridos e/ou instalados e as obras a serem executadas para 
prote<;:ao ambiental e controle da polui<;:ao entre outras medidas mitigadoras desses 
impactos. Com base nessa sele<;:ao de maquinas e especifica<;:6es das obras civis e 
instala<;:6es e o correspondents cronograma fisico-financeiro, sera possivel elaborar as 
planilhas contendo os investimentos e os custos de opera<;:ao e de manuten<;:ao desses 
ativos, com epocas/periodos correspondentes de desembolso. Evidentemente, a 
ado<;:ao de medidas de prote<;:ao ambiental pode, ocasionalmente, gerar algum tipo de 
faturamento (da venda de subproduto ou mesmo coproduto), a partir da venda de 
residuos ou produtos comercializaveis, o que contribuira para a receita operacional 11 do 
empreendimento. 
11 Urn exemplo de receita, relacionada a prote~ao ambiental, eo caso do enxofre, que e produzido pelas 
minera~oes de carvao (folhelho e xisto), pela metalurgia do cobre e pelas refinarias de petr61eo, onde e 
recuperado nos filtros e outros equipamentos de coleta de residuos, como medida de prote~ao 
ambiental e controle da polui~ao. 
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Esses elementos de FC, relacionados a questao ambiental, correspondem as 
saidas/entradas efetivas de caixa, que ocorrem de forma concentrada em determinadas 
datas (valores pontuais negativos/positivos, respectivamente), no caso dos 
investimentos na aquisigao de maquinas e equipamentos; ou, de forma distribuida, em 
determinados estagios do projeto (custos de opera<;:ao e manutengao dos citados 
ativos, receitas provenientes de vendas de residuos ou subprodutos obtidos atraves 
das medidas da propria protegao ambiental, etc.). Maiores detalhes sabre esses 
elementos de FC serao abordados no capitulo Ill. 
11.1 • Legisla~tao Ambiental Aplicada a Mineral(aO e lntrodUI(aO a Avalial(aO do 
lmpacto Ambiental- AlA no Brasil 
Enquanto nos paises desenvolvidos a legislagao ambiental surgiu por press6es 
sociais e avan<;:o da consciencia ambiental, no Brasil ela foi introduzida, principalmente, 
por exigencias de organismos internacionais de financiamento, entre os quais, o Banco 
Mundiai-BIRD eo Banco lnteramericano de Desenvolvimento-BID. 
Essas exigencias ocorreram no mundo tanto em fungao das repercuss6es 
internacionais dos impactos ambientais causados pelos grandes projetos de 
desenvolvimento implantados na decada de 70, como dos desdobramentos da 
Conferencia de Estocolmo, em 1972, que recomendou aos paises, de urn modo geral, 
a inclusao da Avalia<;:ao de lmpacto Ambientai-AIA no processo de planejamento e 
decisao de pianos, programas e projetos de desenvolvimento (IBAMA, 1995). 
No Brasil tais exigencias internacionais fizeram com que alguns projetos 
implantados entre o tim da decada de 70 e inicio da decada de 80, financiados pelo 
BID e BIRD, fossem submetidos a estudos de impactos ambientais segundo normas 
das agendas internacionais, tendo em conta que o Pais ainda nao dispunha de 
legislagao ambiental propria. Entre tais projetos, tem-se: as usinas hidreletricas de 
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Sobradinho (Bahia) e de Tucurui (Para) e o terminal porto-ferroviario Penta da Madeira 
(Maranhao), destinado ao escoamento do minerio produzido pela Cia. Vale do Rio 
Doce na Serra do Carajas. 
Para suprir essa lacuna, pelo artigo primeiro da Lei n° 6.938 de 31 de agosto de 
1981 (publicada no Diario Oficial da Uniao-D.O.U. de 02.09.81): foi instituida a Politica 
Nacional do Meio Ambiente-PNMA com seus fins e mecanismos de formulayao e 
aplicayao; constituido o Sistema Nacional do Meio Ambiente-SISNAMA; e, criado o 
Conselho Nacional do Meio Ambiente-CONAMA. 
Atraves de comentarios e da propria compila9ao de partes do texto legal, alguns 
aspectos (principios, objetivos, instrumentos, etc.) desses titulos merecerao maiores 
detalhes no Apendice A - Legislayao Ambiental Basica Aplicada a Minera9ao no Brasil. 
Em especial, os aspectos relacionados ao licenciamento ambiental serao destacados 
no proximo item deste trabalho 11.2. 
A Tabela 2.1 mostra o elenco da legislayao ambiental basica aplicada a 
minera9ao no Brasil, onde as nonmas legais (leis, decretos e resolu96es) estao 
dispostos nas linhas segundo a ordem cronologica das datas de publicayao no Diario 
Oficial da Uniao- D.O.U. Os comentarios e copila9ao de partes das citadas normas 
estao no Apendice A. 
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Tabela 2.1: Legislac;ao Ambiental Basica Aplicada a Minerac;ao no Brasil 
ORDEM LEI DECRETO RES. ASSUNTO 
nO nO CONAMA 
nO 
01 6.938/81 Dispoe sabre a Politica Nacional do Meio Ambiente-PNMA, seus fins e mecanismos de formulavao 
e aplicavao. Estabelece, como um dos seus instrumentos, o licenciamento ambiental e a revisao 
de atividades efetivas ou potencialmente poluidoras. Constitui o SISNAMA e cria o CONAMA. 
02 001/86 Estabelece as definivoes, as responsabilidades, os criterios basicos e as diretrizes gerais para usa 
e implementavilo da AlA como um dos instrumentos da PNMA e a exigencia de elaboravao do EIA!RIMA 
para o licenciamento das atividades constantes no seu artigo 20. 
03 010/87 Dispoe sabre a implantavao de Estavoes Ecol6gicas, pela entidade ou empresa responsavel 
por empreendimentos que causem danos as florestas e a outros ecossistemas, para o licenciamento de 
obras de grande porte. 
04 CONSTITUIQAO FEDERAL DE 1988 
05 97.632189 Dispoe sabre a regulamentayao do art. 2u. inciso VIII da Lei nu, 6.938/81 (que !rata da recupera9ao de 
areas degradadas). lnstitui o PRAD. 
06 7.804189 Altera a Lei nu 6.938/81, a Lei nu 7.735 de 22 de fevereiro de 1989 (que extingue a Secretaria do 
Meio Ambiente-SEMA, a Superintendencia do Desenvolvimento da Pesca-SUDEPE e cria o 
Institute Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturals Renovaveis-IBAMA) e a Lei nO 6.902/81. 
t 07 99.274/90 Regulamenta a Lei nu 6.902/81 (que dispoe sabre cria9ao de Estayoes Ecol6gicas e Areas de 
Prote98o Ambiental) e a Lei nO 6.938/81 (que dispoe sabre a PNMA). 
08 009/87 Disciplina a Resoluvao CONAMA nu 001/86 no que concerns a Audiencia Publica sabre o RIMA quanta 
(D.O.U a finalidade, a obrigatoriedade, aos prazos e forma de convocavao e realizavao. 
06.07.90) 
09 009/90 Estabelece instruvoes sabre a necessidade de Licenva Ambiental: para extravao, atraves de Guia 
de Utilizavao, de substancias minerals das Classes I, Ill, IV, V, VI,VII, VIII e IX, durante a realiza98o 
da pesquisa mineral; e, para a lavra e/ou beneficiamento dessas substancias. lnstitui o Plano de 
Controls Ambientai-PCA para a Jicen9a ambiental da extravao de tais substancias, a ser apresentado 
junto com o requerimento da Ucen9a de lnstala9ao. 
10 010/90 Estabelece criterios especificos para o Licenciamento Ambiental de extravao de substancias minerals de 
usa imediato na construyao civil atraves do Regime de Licenciamento, cria o Relat6rio de 
Controle Ambientai-RCA para a licen9a ambiental da extra980 de tais substancias nos casas de dispensa 
do E lAIR I MA. 
11 237197 Dispoe sabre a defini98o de Licenciamento Ambiental, Ucen9a Ambiental, Estudos Ambientais e 
lmpacto Ambiental Regional e revoga dispositivos da Resolu9ao CONAMA nO 001, de 23.01.1986. 
12 9.605/98 Dispoe sabre as san9oes penais e administrativas derivadas de condutas e atividades lesivas ao 
meio ambiente. E conhecida como Lei de Crimes Ambientais. 
11.2- Licenciamento Ambiental e Documentos Necessarios12 
11.2.1 - Fundamentos Legais e Agentes Sociais Envolvidos 
Como exposto anteriormente (item 11.1 ), o Decreto n° 6.g38/81 (inciso VIII, art. 2°) 
ao instituir o Politica Nacional do Meio Ambiente-PNMA, estabeleceu como um dos 
seus principios a recuperac;:ao de areas degradadas Da mesma forma, entre os 
objetivos da PNMA, consta a imposic;:ao, ao poluidor e ao predador, da obrigac;:ao de 
recuperar e/ou indenizar os danos causados e, ao usuario, da contribuic;:ao pela 
utilizac;:ao de recursos ambientais com fins economicos (inciso VII, art. 4°) - ver 
Apendice A. 
Dessa maneira, entre os instrumentos da PNMA, estao previstos a avaliac;:ao de 
impactos ambientais (inciso Ill do art. go) e o licenciamento e a revisao de atividades 
efetiva ou potencialmente poluidoras (incisos Ill do mesmo artigo). 
Pelo art. go da citada Lei (ja com a redac;:ao alterada pelo do art. 2° da Res. 
CONAMA n° 237Jg7), a localizac;:ao, construc;:ao, instalac;:ao, ampliac;:ao, modificac;:ao e 
operac;:ao de empreendimentos e atividades utilizadoras de recursos ambientais, 
consideradas efetiva ou potencialmente poluidoras, bem como os empreendimentos 
capazes, sob qualquer forma, de causar degradac;:ao ambiental, dependerao de previo 
licenciamento do 6rgao ambiental competente, sem prejuizo de outras licenc;:as 
exigiveis. 
Em continuidade, o art. 12° condiciona a aprovacao de projetos habilitados ao 
financiamento e aos incentivos qovernamentais ao licenciamento ambiental, exigindo 
'
2 Na elaborat;:ao deste item foram utilizados os conceitos e procedimentos constantes do Capitulo 9 -
Emissao de Licenc;as Ambientais da publicac;ao "Avaliac;ao de lmpacto Ambiental: Agentes Sociais, 
Procedimentos e Ferramentas, IBAMA, 1995". 
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que os 6rgaos gestores desses beneffcios fac;;am constar dos projetos a realizac;;ao de 
obras e a aquisic;;ao de equipamentos de controle e melhoria da qualidade ambiental. 
0 art. 14°, sujeita aos transgressores das medidas de preservac;;ao ou correc;;ao 
dos danos ambientais a uma gradac;;ao de penas, entre as quais, as de 
perda/restricao/suspensao de incentivos fiscais e de participacao em linhas oficiais de 
creditos. e. ate mesmo. a de suspensao da atividade. 
Pela Res. CONAMA n° 001/86 foi inserido no contexto da PNMA, como urn dos 
seus instrumentos, a AlA, bern como a exigencia do EJA/RIMA para urn elenco de 
atividades enumeradas no art. 2° dessa Resoluc;;ao, entre as quais encontra-se a 
atividade de minerac;;ao e as relativas a implantac;;ao da infra-estrutura necessaria a 
mesma. 
Evidentemente, essa Resoluc;;ao trata de outros aspectos do licenciamento 
ambiental, que serao abordados neste item, merecendo destacar, para efeito da 
abordagem deste trabalho, que foi atraves desse dispositivo legal que o Jicenciamento 
ambiental foi vinculado a aprovac;;ao do EIA/RIMA. 
A Constituic;;ao Federal de 1988 consagrou a figura do EIA/RIMA, ao explicitar no 
inciso IV,§ 1° do seu art. 225, a exigencia, na forma da lei, de estudo previo de impacto 
ambiental para instalac;;ao de obra ou atividade potencialmente causadora de 
significativa degradac;;ao do meio ambiente. 
A partir de entao uma sequencia de diplomas legais (leis, decretos, resoluc;;oes, 
portarias, etc.), cujos principais procedimentos e criterios foram revistos pela Res. 
CONAMA n° 237/97, passaram a vigorar como objetivo de disciplinar a avaliac;;ao de 
impacto ambiental, via EIA/RIMA, necessaria ao licenciamento das referidas atividades. 
Com fundamento nos aspectos Jegais citados, na continuidade deste item, serao 
abordados os principais procedimentos e ferramentas da avaliac;;ao de impactos 
ambientais visando a obtenc;;ao das licenc;;as ambientais, bern como o papel dos 
diversos agentes sociais envolvidos, quais sejam:. 
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• Os 6rgaos Estaduais de Meio Ambiente OEMAs eo IBAMA (esse em carater 
supletivo ou quando as atividades, por lei, forem de competencia federal) -
sao os agentes responsaveis pela emissao das licenc;:as ambientais. Esta 
implfcito na legislac;:ao ambiental brasileira que a concessao de licenc;:a 
ambiental deve resultar de um processo de AlA pautado pela negociac;ao 
entre todos os agentes envolvidos, de forma a garantir sua efetiva 
participac;:ao no controle permanente da qualidade ambiental. Os Conselhos 
Estaduais de Meio Ambiente-CONSEMAS tern o papel de definir normas para 
concessao de licenc;:as ambientais e discutir a concessao ou nao de licenc;:as 
por solicitac;:ao do 6rgao estadual licenciador. Sua atuac;:ao e coleqiada, com 
participac;:ao de representantes dos diversos 6rgaos do Poder Publico e da 
sociedade civil organizada, especialmente, atraves de entidades ligadas a 
questao ambiental. A emissao de licenc;:as e discutida nas Camaras Tecnicas 
do CONSEMA, observando a tipologia e localizac;:ao do empreendimento e 
podendo articular-se com os Conselhos Municipais de Meio Ambiente 
(CONDEMAS). A Resoluc;:ao CONAMA n° 237/97 (art. 6) estende aos 6rgaos 
ambientais municipais o licenciamento de atividades de impacto ambiental 
local ou daquelas que lhe forem delegadas pelo Estado por instrumento legal 
ou convenio. 
• Empreendedor - entendido como toda empresa ou 6rgao publico ou privado 
capaz de implantar um empreendimento voltado para utilizar os recursos 
naturais. Seu papel e o de solicitar as licenc;:as ambientais ao(s) 6rgao(s) 
licenciador(es), prestar as informac;:5es durante a vistoria e cumprir as 
obrigac;:5es assumidas como licenciado, independentemente das demais 
obrigac;:5es legais e administrativas previstas, bern assim reparar os danos 
causados. 
• Equipe Multidisciplinar - trata-se da equipe responsavel tecnicamente pela 
realizac;:ao e resultados do EIA/RIMA. Deve permanecer a disposic;:ao do 
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empreendedor e do 6rgao licenciador para prestar informa96es, sempre que 
se fizer necessaria, sobre o EIA/RIMA e documentos correlatos. 
• 6rgaos da Administra9ao Publica - como institui9ao interessada no 
licenciamento de empreendimentos, respeitadas as afinidades pertinentes, 
devem: fornecer informa96es de sua area de atua9ao aos 6rgaos de meio 
ambiente e as equipes multidisciplinares, de modo a compatibilizar o projeto 
proposto com os pianos setoriais existentes; e, estabelecer rela96es de 
parceria com o 6rgao licenciador e com o empreendedor na implementa9ao 
das a96es de mitiga9ao e controle de impactos e na implanta9ao da infra-
estrutura prevista no projeto. 
• Empresas Publicas e Privadas lnstaladas na Area de lnfluencia do 
Empreendimento Proposto - devem contribuir com os demais agentes sociais 
envolvidos, mediante: fornecimento de dados/informa96es sobre a situa9ao da 
area de influencia; participa9ao em a96es conjuntas de acompanhamento e 
monitoramento da qualidade ambiental, quando houver o risco e ocorrencia 
de efeitos cumulativos e sinergicos com o empreendimento proposto; e, 
participa9ao em equipes de auditoria ambiental, sempre que for detectado o 
referido risco. 
• Comunidade Tecnica e Cientffica - tern, entre outros, o papel principal de: 
assessorar os demais agentes sociais envolvidos em questoes tecnico-
cientfficas; participar de grupos de orienta9ao e assessoramento criados pelo 
6rgao licenciador; e, desenvolver, permanentemente, referencial te6rico-
conceitual para o aprimoramento do processo de AlA, como exemplos, 
metodos de elabora9ao de EIA/RIMA e documentos complementares e 
tecnologias apropriadas de controle de impacto ambiental. 
• Entidades Civis - na qualidade de representantes da diversidade de interesses 
presentes na sociedade, devem compartilhar das decisoes relacionadas a 
preven9ao, ao controle, a mitiga9ao e ao monitoramento dos efeitos 
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ambientais esperados, fiscalizando a execw;:ao dos programas de controle 
ambiental. 
• Ministerio Publico - diretamente, pela proposi<;:ao de a<;:6es civis publicas 
(propostas por individuos ou grupo de pessoas afetadas para garantir seus 
interesses em rela<;:ao a prote<;:ao ambiental) ou representa<;:6es criminais; ou, 
indiretamente, como fiscal da lei nas a<;:oes ajuizadas por terceiros. Deve 
defender o patrim6nio publico e social do meio ambiente, de modo a garantir a 
exeqOibilidade das medidas propostas no licenciamento ambiental. 
11.2.2 - Tipos e Caracterfsticas de Licenyas Ambientais 
0 licenciamento ambiental, como instrumento previa de controle ambiental, e 
uma das exigencias para a implanta<;:ao de atividades modificadoras do meio ambiente, 
entre as quais se incluem a minera<;:ao, tanto para implanta<;:ao do empreendimento 
mineiro propriamente dito como das obras de infra-estrutura necessarias a sua 
operacionaliza<;:ao. 
Como observado anteriormente, tais atividades sao licenciadas pelo 6rgao 
Estadual do Meio Ambiente-OEMA ou, em carater supletivo, pelo IBAMA, que tambem 
licencia as atividades que, por lei, sao de competencia federal. 
0 licenciamento ambiental e concedido por tres tipos de licen<;:as (art. 19, Dec. n° 
99.274/90), de acordo com a etapa/fase de realiza<;:ao do empreendimento: 
Licenya Previa-LP - concedida na fase preliminar do planejamento do 
empreendimento/atividade, aprovando sua localiza<;:ao e concep<;:ao, atestando a 
viabilidade ambiental e estabelecendo os requisitos basicos condicionantes a 
serem atendidos nas pr6ximas fases de sua implementa<;:ao. Sua finalidade e 
estabelecer as condi<;:6es para que o empreendedor possa prosseguir com a 
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elaborac;:ao do seu projeto. E um instrumento indispensavel para solicitacao de 
financiamentos e obtencao de incentivos fiscais. Com a LP o empreendedor 
assume o compromisso de realizac;:ao de suas atividades observando os pre-
requisites estabelecidos pelo 6rgao licenciador. No entanto, a LP nao autoriza o 
inicio de qualquer obra/servic;:o no local do empreendimento. Seu prazo de validade 
e no minima o estabelecido pelo cronograma de elaborac;:ao dos 
planos/programas/projetos relativos ao empreendimento/atividade, nao podendo 
ser superior a cinco anos. 
Licen~a de lnstala~ao-LI - autoriza a instalac;:ao do empreendimento/atividade de 
acordo com as especificac;:oes constantes dos planos/programas/projetos 
aprovados, incluindo as medidas de controle ambiental e demais condicionantes, 
da qual constituem motivo determinante. Emitida ap6s a analise e aprovac;:ao do 
projeto executivo do empreendimento e de outros estudos (PCA, RCA, PRAD, etc.), 
que especificam os dispositivos de controle ambiental, de acordo com o porte, 
caracteristicas e nivel de poluic;:ao da atividade e de recuperac;:ao de areas 
degradadas. Para empreendimentos cuja implantac;:ao seja necessaria o 
desmatamento, a sua emissao depende tambem da Autoriza~o de Desmatamento 
(expedida pelo IBAMA ou 6rgao florestal estadual). Com a Ll, o empreendedor 
assume o compromisso de cumprir as especificac;:oes do projeto apresentado e 
comunicar eventuais alterac;:oes dessas especificac;:oes. Seu prazo de validade e no 
minima o estabelecido pelo cronograma de instalac;:ao do 
empreendimento/atividade, nao podendo ser superior a seis anos. 
Licen~a de Opera~ao-LO - autoriza a operac;:ao da atividade/empreendimento, 
ap6s a verificac;:ao do efetivo cumprimento do que consta das licenc;:as anteriores, 
com as medidas de controle ambiental e condicionantes determinados para a 
operac;:ao. Na fixac;:ao do seu prazo de validade devera ser considerado os pianos 
de controle ambiental e sera de, no minima, quatro anos e, no maximo, dez anos. 
Na sua renovac;:ao, o 6rgao ambiental podera, mediante decisao motivada, 
aumentar ou diminuir o seu prazo de validade, ap6s avaliac;:ao do desempenho 
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ambiental da atividade/empreendimento no periodo de vigencia anterior, 
respeitados os limites estabelecidos (entre quatro e dez anos). 
A Tabela 2.2, elaborada com base na publica9ao IBAMA (1995), apresenta 
resumidamente, as principais caracteristicas de cada modalidade de licen9a ambiental. 
Com a descentraliza9ao de poderes para os 6rgaos Estaduais de Meio 
Ambiente (OEMAs) para a emissao de licen9as ambientais, algumas Unidades da 
Federa9i:'io incluiram em seu sistema de licenciamento outros tipos de licen9as, com o 
objetivo de adaptar esse processo as suas necessidades especificas. Por exemplo, o 
proprio IBAMA criou a Licen9a de Pre-Opera9ao para a fase de testes dos 
equipamentos de controle da polui9ao, com validade de curta prazo, concedida de 
acordo com as caracteristicas do projeto. Outrossim, o Estado da Bahia criou as 
seguintes licen9as: Licen9a Precaria de Operavao-LPO (valida per noventa dias e 
prorrogavel pelo mesmo prazo, com o objetivo da empresa testar os controles 
adotados); Licen9a de Ampliavi:'io-LA (no case do empreendedor apresentar proposta 
de amplia9ao do projeto original); Licen9a de Reformula9ao de Processo-LRP (quando 
o empreendedor deseja fazer modifica96es no seu projeto, per exemplo, mudan9a do 
cut-off das reservas lavraveis com implica9ao em altera96es tecnol6gicas ou em outras 
especifica96es do projeto original); e, Licen9a de Reequipamento-LRQ (no caso do 
empreendedor desejar instalar novas equipamentos de controle ni:'io previstos no 
projeto original). 
11.2.3 • 0 Processo da Emissao de Licen9as Ambientais e os Documentos 
Necessaries a sua lnstru9ao 
Do ponto de vista administrative, o licenciamento ambiental de 
empreendimentos/atividades modificadoras do meio ambiente apresenta tres situa96es 




Tabela 2.2: Tipos de Licenc;a Ambiental e suas Caracteristicas Basicas 
Licenc;a Ambientall Licenc;a Previa-LP Licenc;a de lnstalac;iio-LI Licenc;a de Operac;iio-LO 
Caracteristicas 
Orgiio Licenciador OEMA ou IBAMA(a) OEMA ou IBAMA( 1) OEMA ou IBAMA(1) 
Obrigac;iio Assumida as atividades obedecerao os pre- cumprir as especifica<;oes do manter os sistemas de controle 
requisitos fixados pelo 6rgao projeto apresentado e ambiental especificados em 
licenciador comunicar eventuais altera<;oes funcionamento; comunicar 
eventuais altera<;oes durante o 
Monitoramento ambiental. 
Finalidade estabelecer as condi<;oes para que o autorizar o inicio da implanta<;ao autorizar o inicio da opera<;ao do 
empreendedor possa prosseguir com a do empreendimento(c) empreendimento(d) 
elabora<;ao do projeto(b) 
Epoca da Emissiio na lase preliminar do planejamento da ap6s a analise e aprova<;ao do ap6s a vistoria e a confirma<;ao do 
projeto executives e outros financiamento dos sistemas de atividade ap6s a aprova<;ao do 
EIAIRIMA estudos de especifica<;ao do controle ambiental 
controle ambiental (PCA, RCA, 
PRAD, etc.) 
Prazo de Validade no mfnimo, o estabelecido pelo no minima, o estabelecido pelo fixado de acordo com os pianos de 
cronograma de elabora<;ao dos pianos/ cronograma de instala<;ao do controle ambiental, nao superior a 
/programas/projetos relativos ao empreendimento/atividade, nao 10 anos. 
empreendimento/atividade, nao superior a 6 anos 
superior a 5 anos 
(a)- 0 IBAMA licencia em carater supletivo, bem como as atividades que, por lei, sejam de competencia federal. 
(b)- ALP nao autoriza o infcio de qualquer obra ou servi<;o no local do empreendimento. 
(c) • A Ll para empreendimentos que impliquem em desmatamento depende tambem da Autoriza<;ao de Desmatamento , emitida 
pelo IBAMA ou 6rgao estadual fiorestal. 
(d)- A LO pode ser renovada, mediante decisao motivada, podendo o 6rgao competente aumentar ou dimuir o seu prazo de 
validade, ap6s avalia<;ao do desempenho ambiental da atividade/empreendimento no periodo de vigencia anterior, respeitado 
os limites (entre 4 e 10 anos). 
• Empreendimentos instalados antes da vigencia dessa Resoluc;ao; 
• Empreendimentos irregularmente instalados e/ou em instalac;ao ap6s a 
vigencia da Resoluc;ao; e, 
• Empreendimentos a serem instalados. 
Em cada situac;ao o empreendedor procura o 6rgao licenciador para formalizar o 
processo de solicitac;ao do licenciamento. 
Para a emissao de cada um dos tres tipos citados de licenc;as ambientais sao 
necessarios, aiE§m do Requerimento Padrao, especifico da licenc;a peticionada, uma 
serie de documentos, que serao relacionados na Tabela 2.3, tambem elaborada com 
base na publicac;ao IBAMA (1995), sistematiza o processo da emissao de licenc;as 
ambientais e os documentos necessarios a sua instruc;ao. 
Para correlacionar os eventos da tramitac;ao do processo administrativo referente 
aos direitos minerarios com os eventos do processo de licenciamento ambiental, deve-
se observar que a aprovac;ao do Relat6rio de Pesquisa deve anteceder ao Pedido da 
Licenc;a de lnstalac;ao e a aprovac;ao do Plano de Aproveitamento Econ6mico deve 




Tabela 2.3: Documentos Necessarios para lnstruc;;:ao das Licenc;;:as Ambientais 
Licenc;;:a Previa-LP Licenc;;:a de lnstalac;;:ao-LI Licenc;;:a de Operac;;:ao-LO 
1. Requerimento Padrao da LP, anexando: 1. Requerimento Padrao da Ll, anexando: 1. Requerimento Padrao da LO, anexando: 
• EINRIMA ou RCA (para os minerals • PCA para extra9ao de substancia mineral de • C6pia da publica9ao no D.O.U./D.O.E . 
de usa imediato na construqao civil, qualquer Classe contendo os projetos de ou jornal de grande circula<;ao do 
no caso de dispensa de EINRIMA); minimiza<;ao dos impactos ambientais requerimento da LO; 
• Outros documentos exigidos pelo avaliados na lase da LP; • C6pia da publica<;ao no D.O.U./D.O.E . 
6rgao licenciador (Certidoes, Contrato • Outros documentos exigidos pelo 6rgao ou jornal de grande circula<;ao da 
Social, Atas, etc.) licenciador (PAE- exQedido Qelo DNPM, concessao da Ll; 
2. C6pia da publica9ao no D.O.U./D.O.E. ou Autoriza<;ao para Desmatamento, etc.). 2. Comprovante de recolhimento da taxa (fixada 
jornal de grande circula<;ao do requerimento da 2. Outros projetos ambientais (Projeto de pelo 6rgao licenciador) para emissao da LO; 
LP; Engenharia Ambientai-PEA, Plano de 3. Estudo Ambiental contendo projetos 
3. Comprovante de recolhimento da taxa (fixada Monitoramento Ambiental, PRAD, etc.), para executivos de minimiza<;ao de impacto 
pelo 6rgao licenciador) para emissao da LP e empreendimentos cuja implanta<;ao tenha sido ambiental, para empreendimentos instalados 
analise do projeto; iniciada sem a LP, ap6s entrada em vigor da antes da entrada em vigor da Resolu<;ao 
4. Relat6rio T ecnico de Vistoria ao local do Resolu<;ao CONAMA 001/86; CO NAMA 001/86 e para empreendirnentos 
empreendimento, elaborado pelo 6rgao 3. C6pia da publica9ao no D.O.U./D.O.E. ou instalados irregularmente ap6s a publica<;ao 
licenciador, para verificayao das informa<;6es jornal de grande circula<;ao da concessao da da referida Resolugao, com vistas a seu 
do EINRIMA (se a vistoria for julgada LP; enquadramento as exigencias do 
necessaria); 4. C6pia da publica<;ao no D.O.U./D.O.E. do licenciamento ambiental 
5. Ata da Audiencia Publica e documentos requerimento da Ll; 4. Relat6rio Tecnico de Vistoria confirmando se 
anexados quando da sua realiza9ao; 5. Comprovante de recolhimento da taxa (fixada os sistemas de controle ambiental 
6. Parecer Tecnico do 6rgao licenciador sobre o pelo 6rgao licenciador) para emissao da Ll; especificados na Ll foram efetivamente 
pedido da LP, contendo condicionantes para 6. Parecer Tecnico do 6rgao licenciador para instalados; 
concessao da Ll (etapa subsequente do concessao da Ll, contendo condicionantes 5. Parecer T ecnico do 6rgao licenciador sobre o 
licenciamento) e prazo de validade da LP. para concessao da LO (etapa subsequente do pedido da LO, contendo os condicionantes 
7. Modelo Padrao de Concessao da LP. licenciamento) e prazo de validade da Ll; para continuidade da opera<;ao do 
7. Modelo Padrao de Concessao da Ll. empreendimento e prazo de validade da LO; 
6. Modelo Padrao de Concessao da LO. 
Nota 1: Para correlacionar os eventos da tramita<;ao do processo administrativo referente aos direitos minerarios com os eventos do processo de 
licenciamento ambiental, deve-se observar que a aprova<;ao do Relat6rio de Pesquisa deve anteceder ao Pedido da Licen<;a de lnstala<;ilo e 
a aprova.;ao do PAE deve anteceder ao Pedido da Licen<;a de Opera<;ao. 
Nota 2: Com a descentraliza<;ao de poderes para os 6rgaos estaduais de meio ambiente (OEMAs), alguns Estados criaram outros tipos de licen<;as e 
altera<;iies na tramita<;ao dos processos com o objetivo de adaptar esse processo as suas necessidades especfficas. 
11.3 - Elementos de Fluxo de Caixa dos Projetos de Minera~ao Relacionados a 
Questao Ambiental 
11.3.1 - Subsidios para ldentifica~ao dos lmpactos Ambientais da Produ~ao 
Mineral Primaria no Canada13 
Segundo Brooks (1976) e Machado (1989), os principals problemas oriundos da 
mineragao podem ser englobados em cinco categorias: poluigao da agua, poluigao do 
ar, poluigao sonora, subsidencia do terreno, incendios causados pelo carvao e rejeitos 
radioativos. Os custos de controle podem ser elevados quando novos processos sao 
incorporados as minas e as usinas implantadas em epocas em que a protegao 
ambiental era tratada sem maiores preocupagoes. Na maioria dos casos, o 
planejamento alem de reduzir os custos melhora os resultados. Excetuando-se alguns 
casos especiais, a poluigao da agua e o problema mais serio durante os estagios da 
exploragao e explotagao, enquanto a poluigao do ar e mais importante na fundigao. 
Subsidencia de terrenos, incendios oriundos do carvao e radioatividade sao problemas 
menos comuns, contudo de magnitude critica e duradoura onde realmente ocorrem. 
Em alguns casos ha a necessidade de esforgos especiais para proteger os aspectos 
peculiares de natureza hist6rica, cultural e ecol6gica, tais como aldeias indlgenas ou 
sitios paleontol6gicos. 
0 elenco de efeitos nocivos originarios da mineragao sobre o ar, a agua e o solo 
esta bern documentado ha bastante tempo, incluindo: drenagem de aguas servidas, 
assoreamento, drenagem acida e metais pesados em cursos d'agua; gases acidos ou 
contaminados com chumbo e outros gases nocivos ou de odores desagradaveis no ar; 
explosao e desmonte de rocha; nuvens de poeira oriundas dos caminhi'ies, frentes de 
lavra e bacias de rejeito; desmoronamento de bancadas das frentes de lavra em tiras a 
13 0 conteudo deste subitem e baseado em Brooks (1976, p. 287-314) e Machado (1989, p.267-285). 
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ceu aberto (strip) e cicatrizes (ravinas) em outras formas de estocagem do capeamento 
ou esteril; subsidencia; e, talvez o mais deprimente de tudo, a decadencia das cidades 
mineiras. 
A Tabela 2.4 apresenta um resumo dos principais impactos ambientais nos 
estagios (pesquisa mineral, lavra, beneficiamento, estocagem e transports) da 
produgao mineral primaria no Canada, elaborado pelo Mineral Development Sector 
Information, do ex-Canada Department of Energy, Mines and Resources (atual Natural 
Resources of Canada-NRCAN). Tabula<;:5es semelhantes podem ser elaboradas para 
outros estagios de produ<;:ao ou para outros pafses onde diferentes commodities sao 
produzidas. 
Muitos dos impactos ambientais causados pela mineragao estendem-se por 
dezenas ou mesmo centenas de quilometros do proprio local da mina, o que explica por 
que os ambientalistas tornam-se deveras irritados com a frequents e repetida 
estatistica sabre a fragao insignificante da superficie da terra que e ocupada pela 
mineragao, como se isso representasse uma medida do seu impacto ambiental. 
Tambem, alguns dos efeitos sao sutis e demoram para se revelar. Quantidades 
relativamente pequenas de cobre e zinco podem ter impactos mais importantes nas 
popula<;:5es de peixe, mesmo que os peixes sobrevivam a essas concentragoes. 
Muitos dos efeitos ambientais oriundos da mineragao sao intangiveis, seja 
porque sao dificeis de aferir (por exemplo, a paisagem rural) ou porque a mina esta tao 
isolada que fica dificil identificar a parte prejudicada. Alguns estudos comegaram a 
surgir na tentativa de mensurar em tais casas (Brooks, 1976, p.294). Esses metodos se 
baseiam no conceito da "fungao prejuizo", como uma rela<;:ao entre os danos 
ambientais, os niveis de produgao mineral e, onde for o caso, as estimativas das 
condi<;:5es climaticas. A mensuragao direta dos danos ambientais geralmente e possfvel 
pelo calculo das varia<;:5es do faturamento das fazendas, recuperagao de estradas, 
custos do tratamento d'agua e outros itens similares. Se as medidas diretas nao sao 
disponiveis, medidas substitutas, tais como a distancia adicional que as pessoas terao 




Tabela n• 2.4: lmpactos Ambientais da Produ<;ao Mineral Primaria 
Area de lmpacto I Problema Efeito 
a) Seres Humanos 
Pesquisa 
Mineral 
Lavra Subterranea: umidade, poeira, ruido, gases de exaustao de maquinas e Contribui para a rotatividade da mao-de-obra. Possivel doenc;a 
equipamentos respirat6ria, especialmente para asbesto, lluorita e outros. Stress 
e outros problemas lisicos 
Beneficiamento Poeira, ruido. Contribui para a rotatividade da mao-de-obra. Possiveis doenc;as 
e Estocagem Nao-ferrosos: gases nocivos, problema com manuseio de alguns reagentes respirat6rias e cancerigenas, especialmente para asbesto, e 
t6xicos. Amianto: poeira, libra outros minerais beneficiados a seco 
Transporte Ruido, poeira, gases de exaustao de veiculos pesados, poeira de correia Para o consumidor. veiculos pesados causam irritac;ao e sao 
transportadora perigosos em areas povoadas (p. ex. agregados e materials de 
construc;ao) 
b) Solo 
Pesquisa Trincheiras, sondagens, vias de acesso, picadas, equipamento abandonado Erosao, voc;orocas. Prejuizo a vegetac;ao. Alterac;ao da drenagem 
Mineral natural 
Lavra Cavas e pedreiras, subsidi\ncia. Desmatamento desnecessario do capeamento. Possibilidades limitadas de uso sequencia! do solo. Aleta a 
Contaminac;ao da agua da mina. Estradas e vias de acesso. Pilhas de esteril. estetica da paisagem 
lmpacto de vilas mal projetadas 
Beneficiamento Barragens e bacias de rejeito, contaminac;ao devido a vazamento e Terras inuteis criadas pelas areas de rejeitos finos. Contaminac;a 
e Estocagem transbordamento. Pilhas dislormes (p. ex. Enxofre). Dep6sitos de rejeito. Lama por lixiviac;ao e enxurradas em dep6sitos de linos e de rejeitos 
vermelha (produc;ao de alumina) 
Transporte Estradas largas para veiculos pesados (e areas de mat. de emprestimo Abre areas virgens a uma possivel degradac;ao. Trafego pesado 
associadas). Poeira. Desmatamento desnecessario. Transbordamento em pode destruir rodovias 
descarrilamentos e acidentes rodovi3rios 
c) Agua 
Pesquisa S61idos em suspensao (erosao). Salmoura de sondagem passando para aquiferes Contaminac;M de cursos d'agua e de agua subterranea 
Mineral (pesquisa de evaporites) 
Lavra S61idos em suspensao de agua da mina, metals pesados, pH de minas de Prejudicial a vida aquatica 
metalicos. Alterac;ao do lenc;ol freatico, degradac;ao da qualidade da agua. 
Beneficiamento S61idos em suspensao, metals pesados, pH, toxidez de descarga direta e Prejudicial a vida aquatica. Produz desequilibrio ecol6gico 
e Estocagem transbordamento de sistemas de linos. Grande consume de agua 
Transporte Transporte fluvial, Jacustre e maritima: colorayao devida a s61idos em suspensao Passive! prejuizo a vida aquiltica 
(min. de Ferro) em terminals de embarque. Transbordamento em descarrilamentos 




Tabela n' 2.4: lmpactos Ambientais da Produ~lio Mineral Primaria 
(continua~ao) 




Lavra Poeira soprada pelo vento. Gases de motores a combustao. Poeira de detonavilo e Pouco importante 
perfuravilo. Poeira e Iibras de asbesto 
Beneficiamento Poeira, particulas aereas (Iibras de asbesto), gases, adores, evaporavilo de bacias Possiveis efeitos respirat6rios. Chuva atuando sabre particulas 
e Estocagem de linos. S02 do processo de secagem (pelotizavilo de min. de ferro). Secagem de afeta vegeta980 e solo. Elevavilo de custos devido a corrosao. 
concentrado (S02, metals pesados). Gera9ao de energia termica (hidrocarbonetos, Pr6ximo a areas urbanas, efeitos sobre a saude decorrentes da 
S02 NOx) inala980 de Iibras de asbesto 
Transporte Particulas aereas provenientes de material sendo transportado e da superficie da Pouco importante 
estrada 
Fonte: Adaptada de Brooks (1976) e Machado (1989). 
ambiente equivalente em outro Iugar, podem ser eventualmente usados. Contudo, os 
danos ambientais sao dificeis de quantificar, especialmente, nas situag5es isoladas 
tfpicas da mineragao, dessa forma, a determinagao dos padroes mineragao-meio 
ambiente geralmente tem-se convertido numa decisao politica sobre quais sao as 
condig5es ambientais desejadas pela comunidade como um todo. 
Em termos economicos, a caracterfstica peculiar da maioria dos problemas 
ambientais resultantes das atividades de produgao e que seus efeitos sao "externos" a 
empresa produtora. Ao contrario dos custos contabeis, como mao-de-obra e 
combustive!, M custos que sao pagos nao pela empresa responsavel por eles, porem 
por outra entidade - outra empresa, um indivfduo ou o publico em geral. Maiores 
consideragoes sobre a "internalizagao" dos custos ambientais foram reservadas para o 
subitem 111.3 - lnternalizagao dos Custos e dos Beneficios Ambientais no Projeto de 
Mineragao. 
Segundo Brasil (1997a), o "Canada implantou suas primeiras normas ambientais 
nos anos 60, sendo hoje considerado um dos mais rigorosos pafses no trato da 
questao conservacionista. Como regulamentagao federal destacam-se: Metal Mine 
Liquid Effluent Regulations (1978), Fisheries Act (1985) e Canadian Environmental 
Protection Act (1988); a nfvel provincial tem-se: Northern Ireland Waters Act (1985), OT 
- Environmental Protection Act (1990) e BC - Waste Management Act (1982)." 0 
governo federal atua prioritariamente nas reservas indfgenas (que ocupam 2,6 milhoes 
de hectares) e nos parques nacionais; nos parque e terras provincials, as 
regulamentag5es sao exclusivas dos governos provincials. 
Em 1994 foi assinado o Whitehorse Mining Initiative (WMI) Leadership Council 
Accord, entre o Ministerio dos Assuntos lndfgenas e Desenvolvimento do Norte, o 
Ministerio dos Recursos Naturais do Canada, representantes das industrias, 
trabalhadores, comunidades aborfgenes, grupos ambientais e varios governos 
provincials e territoriais contendo um plano comum para industria mineral pr6spera e 
sustentavel do ponto de vista social, economico e ambiental do Canada. Este acordo e 
um exemplo da nova Polftica de Minerais e Metais na tentativa por parte do governo no 
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sentido de incorporar o conceito de desenvolvimento sustentavel na area dos recursos 
naturais no compromisso do Governo com o crescimento e a geragao de empregos ao 
apresentar uma estrutura que promove a prosperidade da industria mineral do Canada. 
(Canada, 1996). 
Dentro dessa nova politica, a recuperagao e o processo pelo qual se procura 
transformar a area de mineragao num ecossistema vitlVel e, se possivel, auto-
sustentavel que seja compativel com urn meio ambiente saudavel e outras atividades. 
As provincias, como proprietarias e administradoras dos recursos minerais, devem 
supervisonar a recuperagao dessas areas. No sentido de ajudar a assegurar a 
recuperagao das minas atuais e futuras, o Governo Federal procurara fazer com que 
(op. cit.): 
• "o fechamento da mina e a recuperagao da area uma vez terminada a 
produgao fagam parte do processo de exploragao mineral; 
• as disposig6es financeiras para os custos incorridos no fechamento da mina 
recebam prioridade semelhante a dos custos de investimento; 
• os governos e a industria unam esforgos de modo a assegurar a criagao de 
mecanismos eficientes para financiar praticas responsaveis de fechamento 
das minas." 
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11.3.2 - Caracteristicas Basicas de um Programa Ambiental de um Projeto de 
Minera~tao na Australia14 
A inclusao de programas de investigac;:ao ambiental, no planejamento e no 
desenvolvimento da minerac;:ao na Australia, tornou-se necessaria com os objetivos de 
identificar os impactos, minimizar seus efeitos e satisfazer as exigencias 
governamentais e das comunidades afetadas. 
Uma considerac;:ao sabre o alcance e as responsabilidades da gestao ambiental 
na fase de implantac;:ao do empreendimento mineiro e essencial para o planejamento 
de novas minas. Os fatores que diretamente afetam a implantac;:ao do projeto sao a 
reac;:ao dos residentes e das comunidades locais, a legislac;:ao e polltica 
governamentais, as especificac;:oes do projeto e as restric;:5es ambientais do local ou 
area a ser afetada pelos impactos. 
No final dos anos sessenta, as quest5es ambientais surgiram nos paises 
ocidentais devido a deteriorac;:ao da qualidade do ar e da agua, como conseqOencia da 
falta de medidas de controle ambiental para a industria. lnicialmente, tais medidas de 
controle foram direcionadas para as industrias responsaveis pela poluic;:ao em areas 
densamente habitadas e, posteriormente, foram estendidas para abranger a maioria 
das atividades manufatureiras, de processamento, de minerac;:ao e de urbanizac;:ao. 
Segundo Croft (1983), o numero total de areas ocupadas pela minerac;:ao e 
pequeno quando comparado com os das areas afetadas pelas atividades agricolas e 
pastoris, florestas, areas urbanas e de obras de infra-estrutura publica. Contudo, a 
extrac;:ao mineral ainda continua sendo um uso intensive da terra, com potencial de 
interac;:ao com o ambiente natural e demais atividades humanas. 
As areas do globo terrestre nao afetadas pelas ac;:oes humanas estao 
rapidamente diminuindo e, mesmo em regi5es remotas, onde muitos depositos 
14 o conteudo deste item e baseado em Croft (1983, p.159-168). Para efeito de atualizagao, os principais 
programas ambientais e normas I ega is vi gentes deste 197 4 estao citados no ultimo panigrafo deste 
item. 
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minerais sao encontrados, a degradagao do ambiente fragil esta contribuindo para 
grandes problemas como a erosao do solo e a contaminagao da agua. 
Os habitantes das proximidades dos projetos de mineragao sentem-se 
perturbados com os efeitos da poluigao do ar e da agua, da poluigao sonora e visual 
sabre o seu estilo de vida, renda, patrim6nio e desenvolvimento. As comunidades 
vizinhas reclamam por terem de pagar, sem participar dos beneficios, pelo crescimento 
e desenvolvimento local, dos quais elas nao necessitam. Dessa forma, distantes dos 
centros mineiros, M grupos de apoio e de resistencia, que estao preocupados com 
questoes tais como exaustao de recursos naturais e implicagoes econ6micas e politicas 
em nivel internacional do comercio e uso de minerais. 
0 governo australiano tern respondido a esses tipos de preocupagao da 
sociedade em relagao ao meio ambiente de diversas formas. Todos os pleitos tern sido 
dirigidos mais insistentemente as exigencias de uma maior regulamentagao do 
desenvolvimento das atividades mineiras. Nos ultimos anos, os projetos de mineragao 
de urania, de bauxita, de minerais pesados nas areias de praia, carvao e de produgao 
do aluminio metalico tern provocado controversias de natureza ambiental em relagao a 
areas naturais e populagao afetadas (Croft, op. cit.). 
Todos profissionais envolvidos na implantagao de novas minas estao cientes do 
exame cuidadoso desses projetos pelo publico e pelas autoridades governamentais. As 
comunidades mais conscientes e pragmaticas estao procurando a identificagao e a 
solugao precisas dos problemas ambientais. A introdugao de procedimentos formais 
para conseguir aprovagao de projetos e a legislagao sabre o controle da poluigao tern 
atenuado as forgas dos argumentos politicos e filos6ficos. As medidas ambientais 
propostas sao elaboradas para serem cumpridas com rigor e os projetos de protegao 
ambiental devem coloca-las em pratica da forma mais adequada possfvel. 
Os movimentos para maior protegao ambiental refletem mudangas mais 
profundas na percepgao da sociedade da relagao entre as pessoas e seus valores. 0 
sucesso dos novas projetos de grande porte exige o reconhecimento da variavel 
ambiental na equagao do desenvolvimento. 
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Em rela9ao as caracteristicas e a localiza9ao dos projetos de minera9ao, 
surgidos nos ultimos anos na Australia, tem-se uma grande variedade de projetos com 
estudos ambientais para identifica9ao de seus efeitos. A engenharia basica utilizada, os 
processos e as opera96es sao comuns a maioria dos minerios e produtos a serem 
lavrados, sendo similares as fontes potenciais de polui9ao e seus impactos. As 
diferen9as entre os efeitos desses projetos residem no tipo e especifica96es, nos 
fatores especificos locais e no meio ambiente, onde a mina deve ser sequencialmente 
implantada, operada e desativada. 
0 programa ambiental deve ter por objetivo a identifica9ao e a solu9ao dos 
problemas ambientais que se apresentem como restri96es potenciais do projeto de 
minera9ao. A eficiencia da aplica9ao das solu96es praticas, de natureza tecnica e 
financeira, dos problemas e uma medida do sucesso do programa e do seu valor para o 
empreendedor e para a comunidade. 
A Tabela 2.5, referente a Australia, sem pretender ser exaustiva, mostra os 
principais setores de projetos de minera9ao, que sao exemplos de fontes de impactos e 
de problemas, que devem ser tratados nas investiga96es e propostas de prote9ao 
ambiental. 
Os problemas a serem resolvidos, sao definidos de melhor forma ap6s estudos 
de campo, contudo, ideias preliminarmente uteis podem ser obtidas a partir do 
conhecimento da localiza9ao do projeto, tais como, clima, caracteristicas gerais do 
meio ambiente e experiencias da implanta9ao e opera9ao de outros projetos. 
Evidentemente, existem varia96es na propria regiao de localiza9ao, porem esse 
procedimento permite uma predi9ao ampla das condi96es esperadas. 
Conflitos localizados sobre o uso do solo, relacionados a sitios arqueol6gicos e 
de interesse do patrim6nio hist6rico e cultural e a propriedades rurais, sempre serao 
possiveis, devido as diferen9as filos6ficas sobre as consequencias e beneficios da 
produ9ao, comercializa9ao e uso dos minerais. 
Em regioes com intensa disputa pelo uso do solo e comum a afirma9ao de que 
nao ha controle ambiental da minera9ao, fato fortalecido em areas com altas taxas de 
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crescimento demografico. Essas situagoes devem ser consideradas na selegao de 
areas para selegao de alvos a serem pesquisados no futuro. 
Tabela 2.5: lmpactos Ambientais Tipicos por Setores de urn Projeto de 
lnvestimento em Minera~rao na Australia 
Setor lmpacto Potencial a ser Controlado e Minimizado 
Lavra Subterranea Subsidencia da superficie e mudangas no uso do solo e 
na drenagem; contaminagao do lengol freatico; 
disposigao de aguas subterraneas poluidas. 
Lavra a Ceu Aberto Mudangas no uso do solo e na drenagem; degradagao 
de aquiferes e disposigao de aguas subterraneas 
contaminadas na superficie; cavas finais vazias e danos 
superficiais causados pel as pilhas de esteril; efeitos 
visuais e desequilibrio ecol6gico; poluic;;ao do ar e da 
agua, ruidos provocados pelas operagoes. 
lnstalag6es e Operag6es Poluigao visual, do ar e da agua e ruidos; mudangas no 
de Preparagao do uso do solo e conflitos; desequilibrio ecol6gico. 
Minerio/Carvao, 
Manuseio e Estocagem 
de Materiais 
Manuseio e Estocagem Poluigao visual, do ar e da agua e ruidos; mudangas no 
de residuos s61idos ( este- uso do solo e na drenagem e conflitos; desequilibrio 
ril e rejeito) e liquidos ecol6gico 
Rodovias, Ferrovias e Poluigao visual, do ar e da agua e ruidos; mudangas no 
Servid6es de Passagem uso do solo e na drenagem e conflitos; desequilibrio 
ecol6gico 
Projeto (como urn todo) Mudangas de natureza social, economica e cultural 
afetando os residentes, comunidades locais e cidades; 
mudangas no uso do solo local e regional, e na qualidade 
do ar e da agua. 
Fase de Construc;;ao Poluigao visual, do ar e da agua e ruidos; mudangas no 
uso do solo; impactos s6cio-economicos. 
Fonte: Adaptado de Croft (1983). 
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Pela legislar,:ao australiana, a responsabilidade pela avaliar,:ao dos impactos 
ambientais e pela aprovar,:ao dos projetos de minerar,:ao normalmente e de 
competencia dos governos estaduais. A Uniao trata mais dos problemas relacionados a 
justir,:a e aos fundos de financiamento de projetos, a tributar,:ao, a exportagao de 
commodities e a outros assuntos que, pela Constituir,:ao, sao inerentes aos seus 
poderes. A Uniao tem poderes para especificar problemas relacionados ao 
Environmental Impact Statement-EIS (Declarar,:ao de lmpacto Ambiental, que 
corresponde ao EIA da legislar,:ao ambiental brasileira) e emitir normas administrativas 
referentes a avaliar,:ao ambiental. 
Esse procedimento legal tem sido usado frequentemente nos grandes projetos 
localizados em Estados que nao possuem legislar,:ao e politica pr6prias sobre o meio 
ambiente, porem, mesmo nessas condir,:oes, a maioria das decisoes finais para 
aprovar,:ao do projeto tem sido tomadas em nivel estadual. Ha grandes diferenr,:as entre 
os Estados em relar,:ao as exigencias legais e regulamentares sobre a avaliar,:ao 
ambiental. 
A implantar,:ao de um projeto de minerar,:ao segue um padrao de investigagoes 
tecnicas e econ6micas com o prop6sito de obter produtos comercializaveis de um 
empreendimento viavel. As fases do processo de avaliar,:ao sao: 
Fase 1: Explora!(ao Preliminar - inclui o reconhecimento e o mapeamento 
geol6gicos, levantamentos geofisico e geoquimico, sondagem amplamente 
espar,:ada para estimar o tamanho provavel, continuidade, teor ou qualidade do 
deposito e os dispendios com os futuros trabalhos de pesquisa. 
Fase 2: Explora!(ao Complementar, Projeto Conceitual e Estudo de Pre-
Viabilidade - continuidade dos trabalhos com metodos detalhados de geofisica 
e de geoquimica de superflcie, estreitamento da malha de sondagem, projeto 
conceitual de engenharia e estudo de pre-viabilidade econ6mica. Os estudos 
tecnicos incluem a analise e seler,:ao de metodos de lavra a ceu aberto e 
subterraneos, layouts das instalar,:oes de superffcie, localizar,:ao de vilas e 
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contrata<;:ao da mao-de-obra da mina e das constru<;:oes civis auxiliares, 
rodovias, ferrovias e instala<;:oes portuarias. 
Fase 3: Pesquisa de Detalhe, Projeto Basico e Estudo de Viabilidade - os 
programas dessa fase visam melhorar as informa<;:oes detalhadas sabre 
sondagem, apropria<;:ao de investimentos e custos, geotecnica para abertura de 
trabalhos subterraneos, amostragem para ensaios de processamento de 
minerais em escala piloto, hidrogeologia e estudos de mecanica de rocha. Como 
resultado tem-se os elementos para o projeto basico de engenharia, metodos de 
lavra e de beneficiamento, instala<;:oes de superficie e infra-estrutura, pesquisa 
de mercado e estudo de viabilidade econ6mica. 
Fase 4: - Engenharia de Detalhe e Projeto Executivo - detalhes da 
engenharia, pianos e especifica<;:oes para dimensionamento dos componentes 
do projeto. Cronograma fisico-financeiro de execu<;:ao do projeto de 
desenvolvimento da mina e das obras civis. 
0 acompanhamento do projeto de implanta<;:ao consiste basicamente de urn 
processo ciclico que procura ampliar e atualizar progressivamente o conhecimento do 
deposito em estagios sucessivos de acordo com os resultados das investiga<;:oes 
justificando o risco das despesas adicionais. 
Urn processo correspondente, sujeito a criterios tecnicos e econ6micos, e usado 
para incorporar medidas apropriadas a prote<;:ao ambiental e assegurar que o projeto a 
ser implantado sera aceito pelas autoridades governamentais e pelo publico. 
0 programa ambiental, proposto para os projetos de minera<;:ao, inclui tres 
setores assim relacionados, que devem estar interrelacionados no desempenho de 
suas atividades: 
• Setor de Pesquisa Tecnico-Cientifica; 
• Setor de Atendimento de Exigencias Legais e Regulamentares; e, 
• Setor de Comunicac;ao e Relac;oes Publicas. 
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Para que o programa ambiental cumpra o seu papel na interagao 
empreendedor/governo/comunidade, ha a necessidade de criagao de canais 
administrativos definidos nas relagoes entre o gerente do programa ambiental, o 
gerente do projeto de mineragao e a hierarquia mais alta da empresa. 
A seguir serao descritas as principais atividades de cada setor do programa 
ambiental nas quatro fases do processo de avaliagao de um projeto de implantagao de 
um empreendimento mineiro. Esse procedimento facilitara a identificagao das receitas e 
despesas relacionadas a questao ambiental. 
• Setor de Pesquisa Tecnico-Cientifica - a avaliagao do impacto ambiental 
dos projetos de mineragao envolve uma variedade ampla de investigagoes das 
ciencias naturais e sociais para definir as condigoes preexistentes a implantagao 
do projeto de mineragao e identificar as fontes potenciais de impactos e conflitos. 
0 planejamento ambiental e os estudos de engenharia sao usados para 
minimizar os impactos durante a implantagao do projeto e a incorporagao de 
medidas de protegao e controle ambiental, permitindo alteragoes de 
componentes do projeto que venham contribuir para resolver os problemas 
relacionados a poluigao, conflitos de uso do solo e resistencia por parte dos 
habitantes locais. Na fase da exploragao preliminar (fase 1 ), os estudos 
ambientais identificam as caracteristicas relevantes dos locais que necessitam 
ser protegidos desde o inicio. Na fase da exploragao complementar (fase 2), sao 
iniciados os programas de monitoramento do ar, da agua e dos ruidos e as 
pesquisas preliminares sobre o ambiente natural, sobre as formas de ocupagao 
do solo, sobre os habitantes locais, comunidades e povoados sao conduzidas 
para identificar as restrigoes ambientais do projeto. Sao identificadas as 
alternativas possiveis do empreendimento para elaboragao dos respectivos 
projetos conceituais de engenharia e das correspondentes investigagoes 
ambientais para examinar os impactos potenciais, os controles de custo e de 
desenvolvimento e medidas de protegao. Esses estudos podem resultar num 
relat6rio sobre as restrigoes, alternativas e medidas mitigadoras dos impactos 
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ambientais, a ser usado no estudo de pre-viabilidade. Na terceira fase do 
projeto, todos os estudos anteriores sao atualizados ate que sejam entendidos 
os detalhes ambientais das provaveis areas afetadas. As fontes de impacto da 
alternativa mais viavel do projeto sao minimizadas pela revisao do projeto 
conceitual com as respectivas medidas de protec;:ao. Nesse ponto, pode ser 
elaborado o EIS. 0 programa ambiental continua na ultima fase de implantac;:ao 
do projeto, quando sao providenciadas as informac;:oes adicionais exigidas pelas 
autoridades ou pelo publico. 
A Figura 2.1 mostra o processo ciclico para identifica<;:ao e minimizac;:ao 
de impactos ambientais, atraves da incorporac;:ao de medidas de protec;:ao em 
func;:ao da eficiencia tecnica e eficacia economica. 0 EIS elaborado dessa forma 
resulta no projeto totalmente protegido do ponto de vista ambiental e mostra 
ainda os impactos cuja eliminac;:ao e impraticavel ou impossivel. A credibilidade 
do EIS depende da profundidade dos estudos cientificos e da experiencia da 
equipe executora, dos cuidados tornados no detalhamento dos problemas 
ambientais potenciais e da precisao dos resultados. 
• Setor de Atendimento de Exigencias Legais e Regulamentares - suas 
atividades estao relacionadas na Tabela 2.6, Esse setor inicialmente executa as 
atividades necessarias a obtenc;:ao dos tftulos de autorizac;:ao/concessao mineral 
de areas para pesquisa e trabalha junto ao setor de comunicac;:ao e relac;:oes 
publicas em todas fases do projeto de implantac;:ao ate que o processo de 
licenciamento ambiental seja concluido e o projeto de implantac;:ao seja 
aprovado. 
0 setor de comunicac;:ao e relac;:oes publicas inicia e mantem suas 
atividades na primeira e segunda fases junto as autoridades governamentais 
responsaveis pelos problemas de planejamento da minerac;:ao; pelo meio 
ambiente e controle da poluic;:ao; pelas rodovias, ferrovias, portos, suprimento de 
agua e energia; pela agricultura e conservac;:ao do solo, bern como junto as 
autoridades locais. No fim da fase 2 e durante a fase 3, as discussoes serao 
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Projeto de Proteqao Ambiental 




Teste de Viabilidade Estudo do Meio Ambiente Existente Anilise de lntera9ao 
Econornica do Projeto para Defmir as Restriqiles para Identificar Impactos 
Defrniqao do Projeto e 
Identificaqao dos Problemas 
·I Redefrniqao do Projeto I 
Projeto Final de 
Proteqao Ambiental 
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l 1 l l 
Beneficios lmpactos Impactos Impactos 
(Impactos Negatives Secunditrios Despreziveis 
Positives) Ineviti.veis 
Figura 2.1: Processo Ciclico para ldentifica~;ao e Minimiza~;ao de lmpactos 
Ambientais (Croft, 1983) 
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Tabela 2.6: Os Setores de urn Programa Ambiental para Projeto de Minera~tao 
Setor de PesquisaTecnico-Cientifica 
FASE 1: EXPLORA<;:AO PRELIMINAR 
Setor de Atendimento de Exigencias 
Legais e Regulamentares 
Reconhecimento: pesquisas sobre a flora, fauna, ecologia, arqueo/ogia Consu/tar os governos em nivel local, estadual e 
e patrim6nio hist6rico. Estabe/ecer programas de monitoramento da nacional sobre a mineravao, os pianos de 
qualidade ambiental do ar, da agua e ruidos. Auxiliar a loca9ao de desenvolvimento, o planejamento e o meio ambients 
estradas de acesso, sondagens, locals de acampamento e picadas; em rela9ao ao andamento do projeto e a coopera9ao 
supervisao dos trabalhos de recupera9ao. com os pedidos de informa9ao. 
FASE 2: EXPLORA<;:AO COMPLEMENTAR, PROJETO CONCEITUAL E ESTUDO DE PRt-VIABILIDADE 
Prosseguir e atualizar as pesquisas de reconhecimento, executar Manter discuss5es com as autoridades relacionadas a 
estudos preliminares sabre o terrene, o solo e a erosao, hidrol6gico e administrayao, a minerac;ao, ao planejamento e ao 
meteorol6gico e caracterizavao do uso do solo, res/dentes e meio ambients e com os responsaveis pe/a aprova9ao 
propriedades rurais, comunidades e povoados para cobrir as areas do projeto. Prosseguir com as discussoes com os 
afetadas pelas alternativas possiveis do projeto. conselhos locals relacionados com a ocupa9ao do 
solo, habita9ao, acomoda9ao temporaria, instala96es, 
servi9os publicos em geral e comodidades. lniciar 
discussoes com autoridades da area de engenharia 
responsaveis par ferrovias, rodovias, aeroportos, 
::3 I suprimento de agua e de energia eletrica, instalac;Oes 
portuilrias e usa da terra. 
FASE 3: PESQUISA DE DETALHES, PROJETO BASICO E ESTUDO DE VIABILIDADE (continua) 
Proceder investiga96es sobre o ambiente fisico e natural, uso do solo, 
aspectos cultural, sociol6gico e econ6mico da popula9ao e 
comunidades para garantir que todas restri96es potenciais do projeto 
foram identificadas e definidas. Analisar os resultados do 
monitoramento da qualidade do ar, da agua e do nivel de ruidos para 
estabelecer as condi96es ambientais antes da implanta9ao do projeto. 
Solicitayao de diretrizes sobre as exigencias do 
governo local, estadual e nacional sabre a concessao 
de direitos minerarios, aprovac;ao da implantac;ao do 
projeto e prepara9ao do EIS. 
Setor de Comunica~tao e 
Rela~toes Publicas 
Estabelecer e manter rela96es com os 
habitantes locals e da vizinhan9a. Fazer 
acordos para acesso as propriedades. 
Manter cantata com os residentes nas 
proximidades do projeto e informar sabre a 
expansao e continuidade dos trabalhos 
programados. 
lniciar discussoes com representantes das 
autoridades locais, administradores de 
povoados, comunidades e grupos de 
interesse. 
Preparar artigos para peri6dicos locais. 
Manter contato com os residentes. 
lntensificar o fluxo de informa9ao e 
pedir opini8o sabre o projeto. Conscientizac;ao 
da populac;ao. Promover encontros e 
discussoes com grupos de pessoas para 
expor o projeto e prepara-las para o lan9amenl 
do EIS. 
(continua) 
Tabela 2.6: Os Setores de urn Programa Ambiental para Projeto de Minerac;;ao 
Setor de Pesquisa Tecnico-Cientifica Setor de Atendimento de Exigencias Legals e Regulamentares 
(continua~ao) FASE 3: PESQUISA DE DETALHES, PROJETO BASICO E ESTUDO DE VIABILIDADE 
Examiner cada setor do projeto e os estagios de construc;ao e 
operayilo para identificar e minimizer os impactos diretos e indiretos 
devido a poluiQilO e os conflitos na escala local, estadual e nacional, 
para alteraQ5es do projeto e introduQilo de medidas de proteQilo e 
centrale. Preparar o EIS (Environmental Impact Statement), 
detalhando os efeitos provaveis e inevitaveis do projeto 
Solicitar as normas para controle da poluivilo do 
ar, da agua e do nivel de ruido. Prosseguir as 
discussoes com as autoridades da area de 
engenharia para incluir diretrizes politicas e 
especificaQ5es no projeto basico de engenharia. 
Continuar com as atividades de comunicac;ao e 
relaQ5es ptlblicas. 
FASE 4: ENGENHARIA DE DETALHE E PROJETO EXECUTIVO 
Executar todos os trabalhos adicionais exigidos pelas autoridades, 
__, planejar e iniciar todos os estudos ambientais detalhados e de Iongo 
- prazo e realizar pesquisas para estabelecer com precisao as 
condiQ5es basicas de implantayao do projeto. Atualizar o 
monitoramento do ar, da agua e dos nlveis de ruido. lniciar os testes 
de reabilitaQao. Terminar os detalhes do projeto de proteQilo para 
atender as exigencias do controle de poluiQao. 
Fonte: Adaptado de Croft (1983). 
Obter autorizaQi'io para impressao e 
apresentaQilo do EIS (na forma preliminar ou 
final), quando for necessaria. Ap6s 
apresentaQao do EIS ao publico, atender as 
exig6ncias das autoridades e dos cidadaos. 
Preparar versao final do EIS, se foro caso. 
Comunicar e atender as autoridades preparando 
uma avaliaQilo do projeto. Preparar para urn 
debate/interrogat6rio sabre o projeto, se exigido. 
Ap6s a aprovaQao do projeto e obtida a 
autorizavi'io para sua implantaQilo, providenciar 
os direitos minerarios, concluir o cumprimento de 
exigencias sabre o centrale da poluiQilo e 
elaborar o projeto de detalhe de acordo com as 
exigencias das autoridades da area de 
engenharia. 
( continuagao) 
Setor de Comunica~tao e Rela~toes 
Publicas 
Providenciar as propriedades e as areas de 
servidao exigidas pelo projeto, negociar acordos com 
os superficiarios. 
Preparar o relat6rio executive do EIS para ampla 
distribuivilo durante a sua apresentaQilo. Organizar 
visitas locais, grupos de debates e encontros ptlblicos 
para expor o projeto e respective EIS. 
Promover inspec;Oes locais e apresenta96es tecnicas 
para atender funcionarios dos conselhos locais e 
6rgaos governamentais interessados no projeto. 
Contatar com os opositores, analisar seus argumento 
e resolver as dificuldades, quando posslvel. 
intensificadas, quando os metodos e diretrizes serao necessaries para o projeto 
conceitual e posterior projeto detalhado de engenharia das instalag6es da parte 
externa da mina, infra-estrutura de transporte, suprimentos e instalagao de 
servigos. Qualquer informagao nas especificag6es do conteudo do EIS pode ser 
solicitada ao 6rgao ambiental do governo. 0 EIS deve estar pronto na fase 3. Na 
fase 4, sua divulgagao e autorizada, o publico e convocado para fazer 
comentarios, o relat6rio de avaliagao ambiental e preparado, a audiencia publica 
e realizada e a aprovagao ou rejeigao do projeto e levada ao conhecimento das 
autoridades governamentais. 0 empreendedor coopera com as autoridades 
durante a revisao e o processo de avaliagao na fase 4 para assegurar que as 
autoridades tenham as informag6es necessarias a tomada de decisao 
• Setor de Comunica<;ao e Rela<;oes Publicas - as decis6es politicas 
anteriores determinara o equilibria entre a liberagao e a retengao de 
informag6es, que podem ter implicag6es comerciais e financeiras, sobre o 
projeto. Urn fator importante a ser considerado e necessidade de evitar 
controversias entre o estabelecido no projeto em si e as possiveis criticas 
posteriores devido a omiss6es sobre os aspectos (que afetam as pessoas) ou 
sobre algum efeito ambiental relevante na fase de avaliagao em que se encontra 
o projeto. 
Na fase 1 e inicio da fase 2 geralmente e normal estreitar as rela<;:6es com 
a popula<;:ao local e superficiarios sobre quest6es do acesso e reparagao dos 
danos. Na ocasiao do inicio da implantagao, comunicag6es mais amplas evitam 
rumores e impress6es falsas em relagao aos aspectos gerais do projeto. A 
liberagao de informag6es pode evitar resistencias ao projeto e formar opiniao 
favoraveis da comunidade na solugao de eventuais conflitos e restrig6es. 
As consultas ao publico geralmente causam oposi<;:6es, mesmo que as 
informag6es solicitadas sejam prestadas devidamente. Quando ocorrem 
impactos inevitaveis, havera individuos e grupos de oposigao, que devem ser 
considerados. E conveniente distinguir entre as popula<;:6es direta e 
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indiretamente afetadas pelo empreendimento e aquelas distantes, que se opoem 
ao projeto por questoes filos6ficas e implicac;:oes generalizadas da atividade 
mineral. Essa ultimas sao consideradas fora do alcance do setor de 
comunicac;:ao e de relac;:oes publicas durante a fase de implantac;:ao do projeto. 
Os resultados das pesquisas e das discussoes com a populac;:ao sao 
sintetizados no EIS que, por sua vez, forma a base para os posteriores e mais 
intensificados contatos publicos, durante a audiencia publica e avaliac;:ao do 
projeto. Embora haja diferenc;:as de opinioes e argumentos, tem-se de ter em 
mente que o empresario e operarios da minerac;:ao terao de conviver com os 
habitantes da circunvizinhanc;:a por Iongo tempo e, dessa forma, todos esforc;:os 
devem ser envidados para evitar confrontac;:oes, que conduzam a 
ressentimentos. Programas de relac;:oes publicas bern conduzidos podem 
satisfazer amplamente as partes envolvidas e ser um importante componente 
durante a implantac;:ao. 
No projeto de implantac;:ao de uma mina na Australia pode-se adotar tres tipos de 
programas ambientais: 
• Um primeiro programa ambiental que comec;:a na fase inicial do projeto e segue o 
roteiro sugerido na Tabela 2.6. 0 monitoramento e coleta de dados sao implementados 
e continuados sistematicamente tao logo os resultados do avanc;:o da pesquisa e do 
projeto conceitual de engenharia demonstrem a potencialidade do deposito. 0 trabalho 
ambiental e integrado com as pesquisas tecnol6gicas e a analise de pre-viabilidade, os 
impactos sao identificados e minimizados e o EIS e elaborado no final da fase 3, de 
modo a apresentar, em termos praticos, o projeto mais seguro do ponto de vista 
ambiental. 0 programa ambiental continua durante a apresentac;:ao publica e a 
avaliac;:ao ambiental de modo a fornecer as informac;:oes solicitadas. Ao adotar esse 
programa ambiental o empreendedor tern atendido todas as exigencias e tera 
aprovac;:ao do seu projeto de uma forma mais rapida. 
• 0 segundo programa ambiental, embora o seu objetivo seja o de agilizar o 
licenciamento ambiental, tern uma filosofia basica diferente. Os aspectos ambientais 
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nao sao considerados enquanto o projeto detalhado de engenharia nao esteja bern 
avangado e o estudo de viabilidade tenha demonstrado que o projeto e 
economicamente viavel. 0 papel do EIS e o de dar suporte para as decisoes que tern 
sido tomadas. 0 relat6rio tern de justificar que os impactos nao sao relevantes ou tern 
de ser aceitos se a decisao e pela continuidade do projeto. Nao ha tempo para 
minimizar os impactos uma vez que o programa esta sendo considerado num estado 
bastante avangado do projeto. Para executa-lo e alocada uma grande quantidade de 
homens-hora, numa forma menos eficiente de elaborar o EIS. As deficiencias do 
projeto podem tornar-se evidentes ao submete-lo a aprovagao e divulgagao do EIS. As 
objegoes do publico podem ser energicas e as autoridades podem rejeitar os 
argumentos do EIS e exigir investigagoes complementares, freqOentemente afetando 
as caracteristicas basicas do projeto de engenharia e as alternativas apresentadas para 
o mesmo. Pode ocorrer uma perda consideravel de tempo tanto na revisao do projeto 
como na redefinigao de objetivos e ainda, nos custos e investimentos envolvidos. 
• Finalmente, urn terceiro programa ambiental que, ao ser adotado, pode aumentar 
significativamente as dificuldades. No caso, as decisoes sao tomadas para reduzir ao 
minimo as despesas com os aspectos ambientais e elaborar urn EIS abreviado para 
justificar o projeto de mineragao. 0 resultado e similar ao obtido com o segundo 
programa ambiental, com o agravante de se realizar na fase 4 os trabalhos que eram 
para ser realizados anteriormente. Tem-se uma alocagao ineficiente de uma intensa 
quantidade de homens-hora para compensar a falta de dados e analises inadequadas. 
As deficiencias basicas do projeto afloram, exigindo modificagoes substanciais no 
projeto de engenharia. As relagoes com o publico eo governo podem ser tensas devido 
a falta de comunicagao com as autoridades responsaveis, a consultas anteriores ao 
publico, e mesmo, a posicionamentos filos6ficos. Tem-se observado que, nos dias 
atuais, a maioria dos empreendedores preferem o primeiro programa ambiental, e 
ainda, iniciam o seu segundo projeto dedicando maior atengao ao planejamento do seu 
programa ambiental do que a que foi dada ao seu primeiro empreendimento. 
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Os objetivos do programa ambiental do projeto de implantac;:ao de uma 
minerac;:ao sao basicamente direcionados para: 
• 0 meio fisico: controle da poluic;:ao do are da agua, dos ruidos e da poluic;:ao 
visual, maximizac;:ao do uso dos recurso hidricos escassos (superficiais e 
subterraneos); controle da erosao do solo; conservac;:ao de energia; protec;:ao 
das construc;:oes, da infra-estrutura, das instalac;:oes, dos equipamentos e das 
instalac;:oes comunitarias. 
• 0 meio natural: protec;:ao dos sistemas biol6gicos terrestres e aquaticos e 
administrac;:ao das areas virgens e devastadas. 
• 0 meio social: minimizac;:ao dos conflitos com o uso da terra e preservac;:ao do 
estilo de vida, e do patrimonio cultural e hist6rico dos individuos e das 
comunidades. 
• A economia: administrac;:ao do crescimento e desenvolvimento, bern como 
manutenc;:ao da renda, dos padroes de vida e oferta de oportunidades para uma 
vida digna, segura e independente. 
Esses objetivos sao fundamentais para determinar as caracteristicas ambientais 
da politica e legislac;:ao necessarias a urn desenvolvimento aceitavel. As opinioes 
decidirao se os objetivos sao obstaculos ou diretrizes favoraveis aos novas projetos. Do 
ponto de vista pragmatico, deve-se evitar oposic;:ao, atraso e elevac;:ao de custos, bern 
como, confrontos desnecessarios com o publico. 
As dificuldades para atender as exigencias existem devido as diferenc;:as entre 
as normas legais e regulamentares, em relac;:ao: ao enfoque e a enfase da avaliac;:ao 
ambiental e controle dados pelos Estados; a confusao quanta a competencia e a 
responsabilidade das autoridades; ao alcance dos poderes; a definic;:ao de niveis 
aceitaveis de poluic;:ao; aos padroes de controle; ao conteudo da avaliac;:ao ambiental 
entre outros t6picos gerais. A flexibilidade e a discriminac;:ao existentes nos Estados 
(com procedimentos formais) e as intenc;:oes (nao explicitas na legislac;:ao em vigor) 
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contribuem para uma condic;:ao de trabalho geralmente repleta de surpresas para o 
empreendedor. 
A equipe do projeto pode ter dificuldades na interpretac;:ao entre as instruc;:oes 
dos varios 6rgaos governamentais, com normas gerais e exigencias, que sao alteradas 
durante o projeto e/ou quando tentam esclarecer as alterac;:oes exigidas. 
Parte das dificuldades deve-se ao fato de que o campo de estudo relacionado ao 
meio ambiente e dinamico e ainda encontra-se em evoluc;:ao. Por exemplo, a melhoria 
de metodos de medic;:ao, a predic;:ao de niveis de poluic;:ao e os projetos de 
equipamentos de protec;:ao ambiental estao continuamente surgindo; os programas de 
gestao de recursos hidricos nos locais das minas estao ficando cada vez mais 
sofisticados; as instalac;:oes de superficie estao sendo melhor localizadas e projetadas 
para reduc;:ao da exposic;:ao ao vento e do impacto visual; assim como, a reabilitac;:ao 
esta sendo realizada com maior embasamento tecnico-cientifico. De urn lado, os 
problemas podem surgir quando a protec;:ao ambiental exige o uso de tecnologia 
inadequada, cuja implementac;:ao aparenta ser impraticavel; e, por outro lado, quando 
novas procedimentos desenvolvidos, especialmente para urn dado projeto, sao 
rejeitados por nao serem do conhecimento e do dominio das autoridades. Tais 
situac;:oes exigem paciencia no trato dos problemas, principalmente, quando o tempo e 
os recursos estao sendo desperdic;:ados. 
Em regioes invias a implantac;:ao de uma mina exige do empreendedor 
investimentos na infra-estrutura local para amenizar os impactos s6cio-econ6micos, tais 
como suprimento d'agua, implantac;:ao de nucleo habitacional, acomodac;:ao temporaria, 
rodovias, instalac;:oes esportivas, educacionais e unidades de saude e assistencia 
social. Os empreendedores de grandes projetos, localizados em regioes remotas, estao 
habituados a executar tais investimentos, no entanto, tais onus financeiros podem 
sobrecarregar o projeto de implantac;:ao, especialmente, quando o retorno do 
investimento e marginal. 
Em respostas as queixas de que as exigencias relacionadas a avaliac;:ao 
ambiental e a aprovac;:ao dos projetos sao indevidamente onerosas, as autoridades 
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geralmente alegam que ha falta de comunica<;:ao na abrangemcia dos estudos 
ambientais iniciais, o padrao ou os detalhes dos trabalhos ambientais foram 
inadequados para defini<;:ao do projeto, algumas instru<;:oes nao foram consideradas ou 
as altera<;:6es do projeto, propostas pelo proprio empreendedor, resultaram em 
mudangas nas exigencias e na necessidade de mais trabalho. A experiencia tern 
demonstrado que a melhor forma de minimizar atrasos e familiarizar-se com as normas 
de prote<;:ao ambiental, estreitar os contatos com as autoridades governamentais e 
comunicar-se regularmente com todas as partes envolvidas. 
Os EIS tern sido elaborados para muitos projetos nos ultimos anos, no entanto, 
continua o debate sabre o seu valor. 
A empresa normalmente considera o EIS como parte do processo para o 
licenciamento ambiental. As pessoas a serem afetadas e as autoridades 
governamentais acham que o EIS tern o objetivo de comunicar os detalhes do projeto 
para fins de estudo e comentarios, tanto como uma descri<;:ao confiavel do impacto do 
projeto no meio ambiente como urn compromisso por parte da empresa de adotar 
medidas apropriadas de controle da polui<;:ao e de gestao ambiental. Como todas as 
partes estao procurando respostas para as diferentes questoes, nao e surpresa que o 
EIS satisfa<;:a a poucos. 
Urn born EIS pode satisfazer a maioria das exigencias. Acredita-se que os 
melhores EIS sao baseados em programas ambientais semelhantes ao proposto na 
Tabela 2.6. 0 EIS deve demonstrar que todos esfor<;:os razoaveis foram empreendidos 
para minimizar os impactos, que a continuidade do projeto e a melhor medida pratica 
possivel e que os impactos inevitaveis serao identificados e minimizados. Ao contrario, 
os EIS elaborados, para justificar as decisoes ja tomadas ou demonstrar que todos os 
impactos sao de baixa significancia ou totalmente garantidos, podem perder 
intensamente a credibilidade e conduzir a empresa a criticas e a decep<;:6es. 
Geralmente, a maioria dos EIS e preparada para atender exigencias, no entanto, 
a sua qualidade, na identifica<;:ao e na minimiza<;:ao dos impactos, nao e boa. Espera-se 
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que essa deficiencia seja eliminada com o tempo, quando os objetivos do EIS e os 
beneffcios resultantes do aprimoramento do mesmo sejam melhor considerados. 
0 campo profissional de aplicagao e alcance do EIS e amplo e complexo e uma 
nova disciplina aplicada tern surgido para investigagao de: problemas cientificos, 
tecnicos e, inclusive, de orientagao pessoal; medidas de controle e protegao ambiental 
de projetos; e, atendimento das exigencias das comunidades e das autoridades, no 
sentido de verificar se tais medidas sao adequadas. Algumas universidades 
australianas mantem cursos na area ambiental, em niveis universitario e p6s-
graduagao para formagao de especialistas nessa area, embora as pesquisas 
ambientais tambem exijam que os graduados nas ciencias tradicionais e cursos de 
engenharia tenham conhecimento e se interessem pelos problemas ambientais. 
A tendencia das empresas de mineragao e empregar executives nos setores 
ambientais, como responsaveis pelo controle da poluigao, protegao ambiental, 
reabilitagao de areas e relagoes publicas. 
0 novo profissional da area ambiental e urn membra integrante da equipe de 
projetos da mina. Sua contribuigao no desenvolvimento de novas projetos e essencial 
para atender as exigencias da legislagao e politica governamentais, de modo a evitar 
atrasos na implantagao e redugao dos investimento e custos. 
Como conclusoes, tem-se: 
1. 0 novo campo profissional da pesquisa e gestao ambientais atualmente e urn 
componente importante no processo de planejamento e implantagao de uma 
nova mina. 
2. 0 programa de estudo ambiental para uma nova mina deve comegar na fase 
da exploragao preliminar para contribuir para as fases subsequentes de 
pesquisa de detalhes, da elaboragao do projeto conceitual de engenharia e do 
estudo de pre-viabilidade. A intensidade com que o programa ambiental e 
progressivamente integrado aos estudos tecnicos e econ6micos determinara a 
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eficacia da minimiza<;ao dos problemas ambientais e a facilidade de aprova<;ao 
do projeto. 
3. Os tres setores do programa ambiental proposto sao: Setor de Monitoramento 
Tecnico-Cientifico, Setor de Atendimento de Exigencias Legais e 
Regulamentares e Setor de Comunica<;ao e Rela<;6es Publicas. Gada um desses 
setores exige conhecimento especializado e experiencia obtida a partir de 
projetos anteriormente desenvolvidos. Quando considerados individualmente ou 
em conjunto, esses setores devem contribuir para aprova<;ao do projeto do ponto 
de vista ambiental, evitando desperdicio de tempo e de dinheiro e atrasos no 
inicio da produ<;ao. 
4. Existem beneficios a serem considerados na aprecia<;ao do conjunto 
crescente de normas governamentais a serem atendidas para aprovagao do 
projeto. FreqOentemente, as politicas, as leis e os procedimentos da avalia<;ao 
de impactos e gestao ambiental variam entre os Estados, existindo desde 
normas detalhadas e com especifica<;6es ate normas flexiveis e arbitrarias. 
Porem, existe pouca evidencia para sugerir que a inten<;ao das comunidades e 
dos governos estaduais, em relagao ao controle da polui<;ao e prote<;ao 
ambiental, esteja enfraquecendo e a tendencia geral indica ser em diregao a 
mais formalizagao e regulamentagao. 
5. As diferengas entre os procedimentos dos Estados, em relagao ao controle e 
a regulamentagao ambientais, refletem tanto a percepgao local dos problemas 
ambientais como a urgencia da liberagao da terra, objetivando o 
desenvolvimento. A selegao de alvos para futuras pesquisas devera considerar 
as restrigoes existentes e possiveis. 
6. A exigencia de proteger o meio ambiente tem adicionado uma nova dimensao 
aos projetos de implantagao de mina. 0 reconhecimento da contribuigao do 
profissional da area ambiental em evitar ou resolver os problemas ambientais e 
conflitos e essencial para o sucesso do projeto. 
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Atualmente, na Australia o Ministerio de Recursos Naturais e o Ministerio do 
Meio Ambiente trabalham em conjunto nas questoes de controle ambiental na 
minerac;:ao: a agencia federal EPA - Environment Protection Agency trabalha em 
conjunto com Estados e Territ6rios na avaliac;:ao de impactos, cabendo a estes ultimos 
seu controle e fiscalizac;:ao a partir de leis federais e sua complementac;:ao regional 
(compromissos firmados). Entre as diversas normas legais podem ser salientadas: 
EMOS - Environmental Management Overview Strategy, The Commonwealth 
Environment Protection Impact of Proposals Act (1974) e Endangered Species 
Protection Act (1992) e Australian Heritage Commission Act (1975). Os projetos de 
minerac;:ao submetem a aprovac;:ao das autoridades competentes um Relat6rio de 
lmpacto Ambiental (Environmental impact Assessment- EIA) e sao obrigados a cumprir 
todas as orientac;:oes aprovadas previamente neste documento (Brasil, 1997a). 
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11.3.3 - Elementos de Fluxo de Caixa de urn Projeto de lnvestimento em Minerac;ao 
Relacionados a Questao Ambiental - Caso Brasileiro 
A Avaliac;:ao de lmpacto Ambientai-AIA e urn processo de avaliac;:ao dos efeitos 
ecol6gicos, econ6micos e sociais, oriundos da intervenc;:ao do homem (por exemplo, a 
implantac;:ao e a operac;:ao de urn projeto) e do monitoramento, acompanhamento e 
controle desses efeitos pelos agentes envolvidos, relacionados no item 11.2.1. 
Na realizac;:ao da AlA tem-se os seguintes procedimentos: 
1. Pedido de Licenciamento Ambiental; 
2. Elaborac;:ao do Termo de Referencia para Estudos Ambientais (EINRIMA, 
PCAe RCA); 
3. Elaborac;:ao dos Estudos Ambientais (EINRIMA, PCA, RCA e PRAD); 
4. Analise Estudos Ambientais (EINRIMA, PCA, RCA e PRAD); 
5. Realizac;:ao de Eventuais Audiencias Publicas; 
6. Emissao de Licenc;:as Ambientais; 
7. Plano de Monitoramento dos lmpactos Ambientais; 
8. Realizac;:ao das Auditorias Ambientais. 
Seguindo esse roteiro o empreendedor devera obter as licenc;:as ambientais 
descritas no item 11.2.2, necessarias para implantar e operar o empreendimento 
desejado. As providencias a serem tomadas em cada item do roteiro acima sao 
resumidas a seguir. 
1. Pedido de Licenciamento Ambiental 
Por ocasiao do Pedido de Licenciamento Ambiental, o empreendedor fornece ao 
6rgao licenciador (OEMNIBAMA) as informac;:6es sobre o empreendimento e a 
natureza das atividades. Com base nessas informac;:6es o 6rgao licenciador verifica a 
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necessidade de apresenta9ao de EINRIMA ou dos documentos similares (PCA, RCA e 
PRAD) e de outros documentos ja descritos no item 11.2.2. 0 6rgao pode inclusive 
indeferir o pedido de licenciamento, na hip6tese da implanta9ao/opera9ao do mesmo 
ferir a legisla9ao ambiental, o que implica na inviabilidade do empreendimento . Se o 
pedido e aceito e havendo necessidade de elabora9ao do EINRIMA ou similar, o 6rgao 
ambiental coleta as informa96es necessarias para prepara9ao do Termo de Referencia. 
Em geral, o empreendedor procura o 6rgao licenciador por exigencia legal ou por 
um dos seguintes motivos: 
- por exigencia de 6rgaos financiadores de orojetos (BNDES, BASA, BID, 
SUDAM, SUFRAMA, etc.) e administradores de incentivos; 
- por exigencia de 6rgaos da administra9ao publica responsaveis pela 
aprova98o/autoriza9ao/concessao da atividade ou empreendimento a ser 
implantado, como exemplos: DNPM (minera9ao), DNER ou DER (rodovias), 
INCRA (atividade rural), prefeitura (loteamento, urbaniza9ao e obras civis em 
geral), IBAMNOEMA (desmatamento), etc.; 
- em resposta a denuncia (pressao social) na hip6tese de empreendimentos 
implantados ou em implanta9ao sem o devido licenciamento ambiental. 
2. Elaborac;ao do Termo de Referencia para Estudos Ambientais (EIAIRIMA, PCA, 
RCAe PRAD} 
0 Termo de Referencia, elaborado pelo 6rgao licenciador, e um instrumento 
orientador para elabora9ao do EINRIMA e/ou outros estudos ambientais similares, 
inclusive, o Plano de Monitoramento. Em algumas situa96es, o 6rgao licenciador 
solicita que o proprio empreendedor elabore o Termo de Referencia, reservando-se as 
atribui96es de analise e aprova9ao do mesmo; e, em outros casos, o empreendedor ja 
apresenta uma proposta para o mesmo, por ocasiao do pedido de licenciamento. As 
dificuldades para elabora9ao de um Tenmo de Referencia de boa qualidade geralmente 
estao na falta de informa96es adequadas sobre o local do empreendimento e sobre o 
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seu potencial modificador do meio ambiente, com tendencia natural de superestimar os 
aspectos positivos e subestimar os negativos. Essas deficiencias podem ser 
contornadas com ajuda dos outros agentes sociais envolvidos, tendo em conta que, urn 
Termo de Referenda bern elaborado e fundamental para que o estudo ambiental 
alcance a qualidade esperada. 
Urn Roteiro Basico (IBAMA, 1995) contendo procedimentos e orientagoes para 
elaboragao de Termos de Referencia, a ser complementado pelas especificagoes de 
cada tipologia de atividades mais recorrentes em determinada regiao, esta proposto 
pelo na Tabela 2.7, contendo uma relagao de itens e questoes a serem considerados. 
0 roteiro proposto nesta tabela procura evitar que os Termos de Referenda resultem 
muito genericos para as diferentes atividades, levando a elaboragao de estudos 
ambientais, que pecam ou por excesso de informagoes desnecessarias ou por falta de 
informagoes relevantes. 
3. Elaborac;ao dos Estudos Ambientais (EIAIRIMA, PCA, RCA e PRAD) 
0 estudo ambiental consta de urn documento tecnico especffico, apresentado 
pelo empreendedor no processo de licenciamento, que depende do tipo de 
atividade/agao modificadora do meio ambiente a ser licenciada. A legislagao exige urn 
dos seguintes documentos: 
• EIAIRIMA - para licenciamento das atividades listadas nas Resolugoes 
CONAMA 001/86, 011/86, 006/87 e 009190 e outras definidas na legislagao 
estadual e municipaL As Resolugoes CONAMA 001/86 e 237/97 fornecem as 
orientagoes basicas para sua elaboragao. 
• PCA - para Ll das atividades de extragao de substancias minerais, definidas 
no C6digo de Mineragao, na fase de pesquisa mineral (mediante Guia de 
Utilizagao). Deve canter os projetos executivos de minimizagao dos impactos 
avaliados atraves do EIAIRIMA, sendo apresentado na fase da LP como 
exigencia adicional do proprio EIAJRIMA. 
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Tabela 2.7: Roteiro Basico de Termo de Referencia para o Estudo de lmpacto 
Ambiental (EIAIRIMA e similares) 
1 . ldentificat;:ao do 1.1. nome ou razao social; numero dos registros legals; endere<;:o completo; 
empreendedor representantes legals e pessoas de contato. 
2. Caracterizat;:ao do 2.1. caracteriza<;:ao e analise do empreendimento. sob ponto de vista tecnol6gico e 
empreendimento locacional. 
3. Metodos e tecnicas 3.1. delalhes dos metodos e lecnicas usados no estudo ambiental e dos passos que 
utilizadas para lavern ao diagn6stico; ao progn6stico; a idenlifica<;:ao dos recursos tecnol6gicos e 
realizac;:ao dos financeiros para mitigar os impactos negatives e potencializar os positives; as 
estudos ambientais medidas de controle e monitoramento dos impactos. 
3.2. defini<;:ao das alternativas tecnol6gicas e locacionais. 
4. Delimitac;:ao da area 4.1. delimita<;:ao da area de influencia direta do empreendimento, com base na 
de influencia do abrangencia dos recursos naturals diretamente afetados pelo empreendimento e 
empreendimento considerando a bacia hidrografica onde se localiza. Deverao ser apresentados os 
critSrios ecol6gicos, econ6micos e sociais que determinaram a sua delimitar;ao. 
4.2. delimita<;:ao da area de influencia indireta do empreendimento, ou seja, da area 
que sofrera os impactos indiretos decorrentes e associados, sob a forma de 
interferencias nas suas interrelac;Qes ecol6gicas, sociais e econ6micas, anteriores ao 
empreendimento. Deverao ser apresentadOs os crit81ios ecol6gicos, econ6micos e 
sociais que determinaram a sua delimitagao 
Obs.: a delimita<;:ao da area de infiuencia devera ser feita para cada fator natural 
(solo, aguas superficiais e subterraneas, atmosfera, vegeta<;:aoi flora) e para os 
componentes (culturais, economicos e s6clo-politicos) da interven<;:ao proposta. 
5. Espacializac;:ao da 5.1. elabora<;:ao de base cartografica referenciada geograficamente, para os registros 
analise e da dos resultados dos estudos, em escala compativel com as caracteristicas e 
apresentac;:ao dos complexidades da area de infiuencia dos efeitos ambientais 
resultados 
6. Diagn6stico 6.1. descri~o e analise do meio natural e s6cio-econ6mico das areas de influencia 
ambiental da area direta e indirela e de suas intera<;:6es antes da implemenla<;:ao do empreendimento. 
de influencia Obs.: dentre os produtos dessa analise, devem constar: uma classifica<;:ao do grau 
de sensibilidade e de vulnerabilidade do meio natural na area de infiuencia; 
caracteriza<;:ao da qualidade ambiental futura, na hip6tese de nao realiza<;:ao do 
empreendimento. 
7. Progn6stico dos 7.1. identifica<;:ao e analise dos efeitos ambientais potenciais (positivos e negativos) 
impactos do projeto/programa/plano proposto, e das possibilidades tecnol6gicas e economicas 
ambientais do de preven<;:ao, controle, mitiga<;:ao e repara<;:ao de seus efeitos negatives. 
projeto, programa 7.2 identifica<;:ao e analise dos efeitos ambientais potenciais (positives e negatives) 
plano e de suas de cada allernativa do projeto/programa/plano e das possibilidades tecnol6gicas e 
alternatives economicas de preven<;:ao, controle, mitiga<;:ao e repara<;:ao de seus efeitos 
negatives. 
7.3. compara<;:iio entre o projeto/programa/plano proposto e cada uma de suas 
alternativas; escolha da alternative favoravel, com base nos seus efeitos potenciais e 
nas suas possibilidades de preven<;:ao, controle, mitiga<;:ao e repara<;:iio de seus 
efeitos negatives. 
(contmua ... ) 
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( ... continuayiio) 








sabre o meio 
ambiente. 
8.1. avalia9ao do impacto ambiental da alternative do projeto/ programa/ plano 
escolhida, atraves da integrayao dos resultados da analise dos meios fisico e 
biol6gico com os do meio s6cio-econ6mico. 
8.2. analise e sele9a0 de medidas eficientes, eficazes e efetivas de mitigagao ou de 
anulagao dos impactos negatives e de potencializagao dos positives, alem de 
medidas compensat6rias ou reparat6rias. 
Obs.: Deverao ser considerados os danos potenciais sobre os fatores naturais e 
sabre os ambientes economicos, culturais e s6cio-politicos. 
8.3. elaboragao de Programa de Acompanhamento e Monitoramento dos lmpactos 
(positives e negatives), com indica9ao dos fatores e parametres a serem 
considerados. 
Fonte: Adaptado do IBAMA (1995) 
• RCA - para LP de extra9ao de substancia mineral de emprego imediato na 
constru9ao civil, na hip6tese de dispensa do EINRIMA, a criterio do 6rgao 
ambiental competente (Resolu96es CONAMA 010/90). 
• PRAD - para recomposi9ao de areas degradadas pelas atividades de 
minera9ao. Elaborado de acordo com a NBR 13030 da ABNT 
Os principais agentes envolvidos nesses estudos ambientais sao: OEMNIBAMA, 
empreendedor e equipe multidisciplinar (ver item 11.3.1 ). A equipe tecnica e contratada 
diretamente pelo empreendedor privado ou mediante licita9ao, quando o 
empreendimento/a9ao/atividade e de interesse de 6rgao da administra9ao publica. A 
legisla9ao nao preve a participa9ao do 6rgao licenciador nem da sociedade na 
elabora9ao de qualquer tipo de estudo ambiental. Esse 6rgao responde tao somente 
pelas orienta96es tecnicas no processo de elabora9ao e a sociedade participa apenas 
da audiencia publica, de carater nao obrigat6rio, e convocada apenas no caso do 
EINRIMA. 
As diretrizes para a elabora9ao do EINRIMA estao nas Resolu96es CONAMA 
001/86 e 237/97, que tambem sao obedecidas na prepara9ao dos outros tipos de 
estudos ambientais tendo em conta que os procedimentos exigidos, na identifica9ao e 
analise dos efeitos ambientais exigidos, sao praticamente os mesmos contidos nessas 
Resolu96es. Dessa forma, tanto o EINRIMA como os outros tipos de estudo sao 
orientados pelo referido Termo de Referenda. 
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As fases basicas e as atividades correspondentes para elaborac;ao do EINRIMA 
ou dos outros tipos de estudo ambiental sao resumidas na Tabela 2.8. 
Os metodos usados na elaborac;ao do EINRIMA (ou outro tipo de estudo 
ambiental) sao escolhidos pela equipe multidisdplinar responsavel. Ha criticas quanto a 
conduc;ao desses estudos produzidos no Pais pela falta do referendal te6rico 
orientador na sua elaborac;ao e do embasamento tecnico-cientifico para avaliac;ao dos 
efeitos ambientais do empreendimento e suas alternativas. Ha uma tendencia de 
confundir tais metodos com as tecnicas de agregac;§o de informac;oes (matrizes, 
overlays, etc.). A metodologia de identificac;ao e interpretac;ao de impactos (objeto da 
agregac;ao) geralmente nao tern sido indicada. Tais metodos merecem ser destacados 
nas discussoes sobre AlA. Os metodos disponiveis ou sao adaptac;oes de metodos 
consagrados em outras areas do conhecimento (Analise do Valor de Uso, Analise 
Custo-Beneficio e Simulac;ao Dinamica de Sistemas) ou foram diretamente 
desenvolvidos para atender as disposic;oes legais sobre execuc;ao de estudos 
ambientais (p. ex. Analise do Risco Ecol6gico). Tais metodos podem ser 
complementados com tecnicas de apoio (Lista de Checagem ou "Checklist"; Matriz de 
lnterac;ao como a Matriz de Leopold; Redes de lnterac;ao ou "Networks"; e, 
Superposic;ao de Dados Graficos ou "Overlay"). 
Tendo em conta a limitac;ao e objetivos deste trabalho, nao serao feitas maiores 
criticas quanto as caracteristicas e a aplicac;ao de tais metodos e tecnicas, que, se 
forem de interesse do leitor, podem ser consultadas nas referendas bibliograficas entre 
as quais IBAMA (1995) e Tommasi (1994). 
4. Analise Estudos Ambientais (EIAIRIMA, PCA, RCA e PRAD) 
Essa analise tern os seguintes objetivos: 
• Verificar o cumprimento das exigencias do Termo de Referenda, das 












biental da Area de 





/mpacto Ambientaf do 
Empreendimento e de 
Suas Alternativas 
Atividades 
Atividade 1 - Garacterizaqao Tecno/6gica e Locaciona/ do Empreendimento: para identifica~llo preliminar dos seus efeitos ambientais 
potenciais e da ordem de importancia desses efeitos. em fun~ao dos quais serllo definidos: o metodo a ser usado no estudo ambiental; as 
alternativas locacionais e tecnol6gicas ao empreendimento; os criterios para delimita~ao das areas de influencia direta e indireta. 
Atividade 2- Analise do Usa e Ocupaqao do Solo Atuaf e Pfanejado: para identificar as restri~oes a implanta~ao do empreendimento 
(legisla~ao federal, estadual e municipal; situa~ao tundiaria; polfticas publicas; pianos diretores; pianos setoriais; zoneamentos; unidades 
de conserva~ao; disponibilidade de agua e de infra-estrutura entre outras). 
Atividade 3 - Detalhamento do Metoda Escolhido para o Estudo Ambiental: a ser usado pelas diferentes areas de conhecimento cientifico 
na identifica~ao, previsao da magnitude e interpreta~ao dos provaveis impactos ecol6gicos, economicos e socials do empreendimento. 
Atividade 4- Definiqao das Alternatives Tecno/6gicas e Locacionais do Empreendimento. 
Atividade 5 - Defimitaqao da Area de lnfluencia Direta e fndireta do Projeto: e um dos aspectos mais discutidos no estudo ambiental, nas 
6ticas conceitual e operacional. Do ponto de vista conceitual, o problema basico e a definic;ao do criteria (se ecol6gico ou 
s6cio-econ6mico) a ser usado na delimitac;ao do sistema que sera potencialmente afetado pelo empreendimento, tendo em conta que, 
raramente um sistema s6cio-econ6mico esta contido nos limites de um sistema ecol6gico e vice-versa. 
Atividade 6- Amllise do Meio Fisico e Bio/6gico: considerando as tunc;oes basicas de um ecossistema, tais como produtividade (p. ex., 
em sistemas agrarios e florestais); capacidade de suporte (p. ex., isolar ou diluir despejos); capacidade de informacao (p. ex., indicac;ao 
da qualidade ambiental com auxilio de bioindicadores ou outras partes do ecossistema); e, auto-regulacao (p. ex., em forma de 
auto-depurac;ao, filtragem, protec;ao de ruido, renovac;ao do ar). Dessa analise deve resultar uma classificac;llo do grau de sensibilidade e 
vulnerabilidade do meio natural na area de influencia do empreendimento. 
Atividade 7- Descriqao e An8/ise do Meio S6cio-Econl!mico: quanto aos efeitos ambientais resultantes de cada uso existents ou 
planejado na area de influencia do empreendimento. 
Atividade 8 · lntegraqao das Analises dos Meios Fisico e Bio/6gico e do Meio S6cio-Economico: resulta no diagn6stico ambiental da area 
de influencia e na caracterizac;ao da qualidade ambiental futura, na hip6tese de nao realizac;ao do empreendimento. 
Atividade 9- fdentificaqao e Analise dos Efeitos Ambientais Potenciais (positivos e negativos) do Empreendimento: com exame das 
possibilidades tecnol6gicas e econ6micas de prevenc;ao, controle, mitigac;ao e reparac;llo dos efeitos negativos. 
Atividade 10- /dentificaqao e Analise dos Efeitos Ambientais Potenciais (positivos e negativos) de Gada Afternativa do Empreendimento: 
com exame das possibilidades tecnol6gicas e economicas de prevenc;ao, controle, mitigac;ao e reparac;ao dos efeitos negativos. 
Atividade 11 - Gomparac;ao entre o Empreendimento Proposto e Gada Uma de Suas Afternativas: com base nos respectivos efeitos 
ambientais potenciais e possibilidades de prevenc;ao, controle, mitigac;ao e reparac;ao dos efeitos negativos para escolha da alternativa 

















Atividade 12- Avaliaqtio da Alternativa Escolhida do Empreendimento: atraves da integra9ao dos resultados da analise dos meios fisico e 
biol6gico com os do meio s6cio-econ6mico. 
Atividade 13- Analise e Seleqiio de Medidas Eficientes, Eficazes e Efetivas de Mitigaqiio de lmpactos Negativos do Empreendimento: 
analisar tambem as modificaqoes necessarias em nlvel de projeto e dos equipamentos de controle e sistemas de tratamento de despejos. 
estabelecendo prazos e periodicidade em que essas medidas devem ser monitoradaslauditadas. 
Atividade 14 - Elaboraqiio do Programa de Acompanhamento e Monitoramento dos lmpactos: com o objetivo de valorar, manter elou 
potencializar os efeitos positives e adotar medidas de controle, mitigaqao e reparaqao dos efeitos negatives. Desse programa deve resultar 
os indicadores de monitoramento. 
Atividade 15 - Preparaqao da Versao Preliminar do EIA!RIMA ou de Outro Tipo de Estudo Ambiental (PCA, RCA, PRAD) Exigido para o 
Licenciamento. 
Atividade 16 - Discussao dos Resultados do Relat6rio Preliminar e da Necessidade de Convocaqao de Audiencia Publica lntermediaria: para 
aprofundar as discuss6es ou aprovaqao/reprovaqao do pedido de licenciamento pelo 6rgao ambiental, antes mesmo da apresentaqao da 
versao final do estudo ambiental. 
Atividade 17- Realizaqao da Audiencia Publica lntermediaria: com possibllldade de aprovaqaolreprovaqao do pedido de licenciamento pelo 
6rgao ambiental, antes mesmo da apresentaqao da versao final do estudo ambiental. Eventualmente, pode ocorrer o encerramento da 
elaboraqao do estudo ambiental (EIA/RIMA ou similar), se for concedida a LP. 
Fase V: Atividade 18- Preparagao da Verstio Final do EIA!RIMA ou de Outro Tipo de Estudo Ambiental (PCA, RCA, PRAD): com as caracterlsticas 
Elaboraqao da Versao previstas na Resoluqao CONAMA 001/86. 
Final do EIA/ RIMA ou Atividade 19- Realizaqao de Audil!ncia Publica pelo Orgao Licenciador. para dirimir duvidas e colher subsidies para analise e parecer final 
de Outro Tipo de desse 6rgao sobre o empreendimento sobre o licenciamento ambiental. E o memento oportuno para ser estabelecido os compromissos do 
Estudo Ambiental empreendedor com os demais agentes socials envolvidos, com vistas as aq6es previstas no Programa de Acompanhamento e 
(PCA, RCA, PRAD) Monitoramento, constante do EIA/RIMA ou outro tipo de estudo ambiental. 
Fonte: Elaborada com base no IBAMA (1995). 
• ldentificar falhas no estudo ambiental apresentado e sugerir sua 
complementa<;ao antes da Audiencia Publica, quando convocada; 
• Estabelecer os condicionantes para o licenciamento; e, 
• ldentificar os agentes envolvidos na fase de monitoramento dos impactos 
negatives. 
Alem da legisla<;ao ambiental em vigor e do Termo de Referencia, outras 
ferramentas de apoio a analise SaO OS dados sobre 0 empreendimento (fornecidos pelo 
empreendedor) e os dados ambientais disponiveis no 6rgao licenciador, bem como o 
uso de lista de checagem de itens/questoes relevantes a serem observados nos 
estudos apresentados. 
5. Realiza~ao de Audiencias Publicas 
E o instrumento de participa<;ao publica no processo de AlA, cuja realiza<;ao esta 
prevista para ap6s a execu<;ao do EIAIRIMA (para os outros tipos de estudo ambiental, 
a legisla<;ao nao preve a Audiencia Publica). E convocada pelo 6rgao licenciador, 
quando julgada necessaria ou solicitada pelo Ministerio Publico, por entidade civil ou 
por no minima 50 (cinqOenta) cidadaos. Seu objetivo e expor o empreendimento 
proposto com os seus efeitos ambientais e discutir o RIMA, dirimindo duvidas e 
coletando criticas e sugestoes para subsidiar a analise e parecer final do 6rgao 
licenciador. E o momenta oportuno no processo de licenciamento do empreendedor 
comprometer-se com a sociedade com a execu<;ao das medidas estabelecidas no 
EIA!RIMA. A ata lavrada e demais documentos entregues durante a sessao de sua 
realiza<;ao serao anexados ao processo de licenciamento e servem de base para 
analise do estudo ambiental e parecer final do 6rgao licenciador. 
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>Or parte dos 6rgaos 
tal, elaborados pelo 
:a ambiental; 
I, para verificar a 
l, metodos de coleta 
)S e dos indicadores 
:om aplicac;:ao de 
do empreendimento 
rama de trabalho 
:orc;:oes do Plano de 
da AlA e da gestao 
lmentac;:ao do Plano 
tal, os resultados na 
1 licenc;:a concedida, 
'io ambiental. 
ll(as Ambientais 
Licenc;:as Ambientais (LP, Ll e LO) esta descrita no item 11.2 deste 
:tmento dos lmpactos Ambientais 
ento exigido para o licenciamento ambiental para avaliar, em 
tisoes de impactos e as medidas sugeridas de prevenc;:ao e de 
mbiental sao adequadas, durante a implantac;:ao e operac;:ao do 
;a avaliac;:ao deve constatar as ineficiencias no sistema de controle 
1corretas, falhas humanas, ocorrencias de eventos imprevistos, 
mcias e correc;:oes cabiveis. Seu objetivo e planejar o controle 
alidade ambiental a partir do inicio da implantac;:ao do 
1to e feito pela constatac;:ao e interpretac;:ao das variac;:oes dos 
elecidos no estudo ambiental. Suas atividades tern carater 
J e ocorrem em dois niveis distintos: 
>ndedor, responsavel pela execu<;:ao do Plano de Monitoramento 
; oriundos da implantac;:ao/operac;:ao do seu empreendimento; e, 
' licenciador, responsavel pela avaliac;:ao e fiscalizac;:ao do 
do Plano de Monitoramento. 
:nicas disponiveis (entre outras: Comparac;:ao Temporal de 
·iamento Remota e Biomonitoramento) para a execuc;:ao do Plano 
lmpreendedor tern optado, provavelmente pela sua facilidade de 
"in situ", que compreende as seguintes etapas: 
dos parametros a serem monitorados; 
pontos de amostragem (rede de amostragem); 
reqOencia de amostragem; 
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Tabela 2.9: ROTEIRO PARA APRESENTACAO DE ESTUDO DE IMP ACTO AMBIENTAL--
Estado de Minas Gerais -
1. lntroduyao 
2. 0 Sitio 
2.1. Base Cartografica 
2.2. Caracterizagao do Sitio 
2.2.1. Aspectos Geomorfol6gicos 
2.2.2. Caracterizac;ao do Solo 
2.2.3. Recursos Atmosfericos e Ruido 
2.2.4. Recursos Hidricos 
2.2.5. Ecossistemas 
2.2.6. 0 Sistema Antr6pico 
3. 0 Empreendimento 
3.1. Caracterizagao da Industria 
3.1.1. lnformaqoes Gerais 
3.1.2. Processos lndustriais 
3.1.3. lnsumos e Produtos 
3.1.4. Fontes de Emissao 
3.1.5. As Emissoes 
3.1.6. Sistemas de Controle e Tratamento de Emissoes 
3.1.7. Metodos de Disposigao Final dos Efluentes 
3.2. Caracterizagao da lnfra-Estrutura 
3.3. Programa de lmplantagao do Empreendimento 
3.3.1. Cronograma 
3.3.2. Obras de lmplantayao 
3.3.3. Procedimento de Minimizagao de Efeitos Ambientais 
3.3.4. Programa de Recomposiyao de Areas Utilizadas 
4. Efeitos Ambientais Provaveis 
4.1. Preparagao do Local e lmplantagao do Empreendimento 
4.1.1. Sobre os Solos 
4.1.2. Sabre os Recursos Hidricos 
4.1.3. Sobre os Recursos Atmosfericos 
4.1.4. Sobre os Ecossistemas 
4.1.5. Sobre o Sistema Antr6pico 
4.2. Operagao do Empreendimento 
4.2.1. Sobre os Solos 
4.2.2. Sobre os Recursos Hidricos 
4.2.3. Sobre os Recursos Atmosfericos 
4.2.4. Sobre os Ecossistemas 
4.2.5. Sobre o Sistema Antr6pico 
5. Acidentes 
5.1. Acidentes Provaveis da lmplantac;ao 
5.2. Acidentes Provaveis da Operac;ao 
5.3.Sistemas de Prevengao 
5.4.Efeitos Ambientais 
6. Programa de Monitoramento (Acompanhamento de Efeitos Ambientais) 
6.1. Da lmplantagao 
6.1.1. Variaveis Selecionadas 
6.1.2. Rede de Amostragem 
6.1.3. Coleta e Analise 
6.1.4. Periodicidade 
6.1.5. Tratamento das lnformagoes 
6.2. Da Pre-Operagao 
6.3. Da Operayao Normal 
6.4. De Acidentes 
7. Efeitos Beneficos do Empreendimento 
Fonte: Fundaqao Estadual do Meio Ambiente de Minas Gerais, resumido a partir de Tommasi (1994) 
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Tabela 2.10: ROTEIRO PARA APRESENTACAO DE ESTUDO DE IMP ACTO AMBIENTAL 
- Estado de Sao Paulo -
lntrodugao 
1. lnformag6es Gerais 
2. Caracterizagao do Empreendimento 
3. Area de lnfiuencia 
4. Diagn6stico Ambiental da Area de lnfiuencia 
4.1 .Qualidade Ambiental 
4.2. Fatores Ambientais 
4.2. 1. Meio Fisico 
4.2.2. Meio Biol6gico 
4.2.3. Meio Antr6pico 
5. Analise dos lmpactos Ambientais 
6. Proposigao de Medidas Mitigadoras 
7. Programa de Acompanhamento e Monitoramento dos lmpactos Ambientais 
8. Relat6rio de lmpacto Ambiental - RIMA 
ANEXO 
1. Fatores Ambientais 
1.1. Meio Fisico 
1 . 1.1. Clima e Condig6es Meteorol6gicas 
1.1 .2. Qualidade do Ar 
1.1 .3. Ruido 
1. 1.4. Geologia 
1.1 .5. Geomorfologia 
1.1 .6. Solos 
1.1 .7. Recursos Hidricos 
1 .2. Meio Biol6gico 
1 .2. 1. Ecossistemas Terrestres 
1.2.2. Ecossistemas Aquaticos 
1.2.3. Ecossistema de Transigao 
1 .3. Meio Antr6pico 
1 .3. 1. Dinamica Populacional 
1 .3.2. Usa e Ocupagao do Solo 
1 .3.3. Nivel de Vida 
1 .3.4. Estrutura Produtiva e de Servigos 
1 .3.5. Organizagao Social 
Fonte: Secretaria do Meio Ambiente do Estado de Sao Paulo, resumido a partir de Tommasi (1994). 
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0 Estado de Minas Gerais foi escolhido pela sua representatividade e tradic;ao 
em relac;ao a industria extrativa mineral; e, o de Sao Paulo, em relac;ao a industria de 
transformac;ao mineral. A apresentac;ao desses roteiros e importante pelo fato de ser o 
estudo de impacto ambiental a principal fonte de informac;ao para identificac;ao e 
estimativa dos elementos de FC relacionados ao controle de meio ambiente, protec;ao 
ambiental, recuperac;ao/reabilitac;ao de areas lavradas entre outros aspectos da 
questao ambiental. 
Tommasi (1994) apresenta uma relac;ao de EIAs realizados ate dezembro de 
1988 no Brasil e em Sao Paulo, observando que os EIAs da minerac;ao sao os mais 
freqOentes, participando com 87 (42%) dos 197 analisados e em tramitac;ao no Brasil e, 
com 54 (62%) dos 87, em Sao Paulo. 
Ronza (1998) afirma que, nos dez anos de pratica da AlA no Estado de Sao 
Paulo, foram apresentados a Secretaria de Estado do Meio Ambiente de Sao Paulo -
SMA (portanto, desde a institucionalizac;ao do EIA/RIMA por este 6rgao) 470 
EIAs/RIMAs, sendo 256 (54%) relacionados a minerac;ao. No mesmo periodo foram 
aprovados 193 EIAs/RIMAs, dos quais 76 ( 39%) relacionam-se a minerac;ao, sendo de 
5 anos o tempo medio de analise. Outrossim, a partir de 1993, o numero de EIA/RIMA 
caiu significativamente com as dispensas previstas (Res. SMA n° 26/93) desses 
estudos, porem continua demorada a tramitac;ao dos processos para outorga das 
licenc;as ambientais. A necessidade de aparelhamento dos 6rgao ambientais para 
atender a minerac;ao e justificada pelas estatfsticas de tramitac;ao de processos 
administrativos nesses 6rgaos. 
Segundo o Anuario Mineral Brasileiro (1996), em 31.12.95 existiam 5.398 
concessoes de lavra e 3.612 licenciamentos outorgados no Pais, totalizando 9 010 
tftulos de lavra. Estimando-se uma area media de 100 hectares (equivalents a 1 km2 ) 
por titulo, tem-se uma area total comprometida com a industria extrativa mineral de 
9.010 km2 , que corresponds a apenas 0,10% do territ6rio nacional. Dessa forma, a 
area ocupada pela minerac;ao e pequena quando comparada, por exemplo, com as 
areas afetadas pela nossa fronteira agricola. Contudo, a extrac;ao mineral e uma 
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atividade de uso intensivo da terra com potencial de interaqao com o ambiente natural e 
demais atividades humanas, a exemplo do que ocorre na Australia, como citado 
anteriormente. 
Por forqa desses nfveis de participaqao da mineraqao, da natureza do trabalho 
desta tese e principalmente dos objetos deste capitulo, torna-se imperativa a inclusao 
do resumo do Roteiro para Desenvolver o EIAIRIMA em Mineraqao proposto pela Cia. 
Vale do Rio Doce (1990), conforme Tabela 2.11 a seguir. Evidentemente, a execuqao 
das atividades de mineraqao, alem da necessaria concessao de lavra, depende 
tambem de licenciamento ambiental previo e, conseqOentemente, da apresentaqao de 
estudo ambiental. 
0 roteiro da Tabela 2.11 e uma proposta de Termos de Referenda para a 
realizaqao dos estudos de impacto ambiental de projetos de mineraqao. 
A proponente considera importante a existencia de Termo de Referencia 
especffico para a mineraqao, devido as peculiaridades' 5 desse setor do ponto de vista 
ambiental, assim como aborda o setor mineral como urn todo, mesmo reconhecendo 
que, dentro do proprio setor, existem diferenqas importantes, segundo o tipo de minerio 
lavrado, o tipo de jazida, etc. Evidentemente, o uso desse roteiro implica em 
adaptaqoes necessarias ao caso estudado, nao s6 do ponto de vista do 
empreendimento como tambem em relaqao ao seu entorno. 
A simples adoqao de urn roteiro do tipo proposto nao garante a qualidade do 
estudo de impacto ambiental. Por exemplo, quando esses estudos s6 comeqam ap6s 
todos os parametros tecnico-econ6micos sejam definidos ou quando o controle 
exercido pelos 6rgaos administrativos ou pelo poder publico e fraco, a eficiencia do 
estudo ambiental, enquanto instrumento que visa a melhoria da qualidade ambiental, 
pode ser seriamente prejudicada. 
15 Entre as peculiaridades do setor mineral do ponto de vista ambiental, o trabalho cita: singularidade 
(cada jazida e unica), dinamica do projeto mineiro (com incertezas internas e externas em relagao as 
estimativas das grandezas economicas) e rigidez locacional da jazida entre outras. 
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Tabela 2.11: Roteiro para Desenvolver o EIAIRIMA na Minera.;;ao 
1. lnformag6es Gerais 
2. Garacteriza<;8o do Empreendimento 
2.1. Garacterizagao Geologica da Jazida 
2.2. Garacterizagao do Minerio 
2.3. Garacteriza<;8o dos Estereis 
2.4. Descri9iJo de Gada Uma das Fases do Projeto 
2.4.1. Lavra: lmplantagao, Operagao, Recuperagao, Suspensao Temporaria e Desativagao 
2.4.2. Beneficiamento: lmplantagao, Operagao e Desativagao 
2.4.3. Disposi9ilo dos Rejeitos: lmplantagao, Operagao e Abandono 
2.4.4. Transporte do Produto Finale dos lnsumos: lmplantagao, Operagao e Desativagao 
2.4.5. Apoio: lmplantagao, Operagao e Desativagao 
2.5. Garacterizagilo dos Rejeitos 
2.6. Descrigao Detalhada de Todos as lnsumos (combusliveis, reagentes quimicos, agua, e energia) 
2.7. Descri9iJo Detalhada de Todos as Poluentes (materia e energia) Gerados Pelo Empreendimento 
2.8. Descrigao da Mao-de-Obra Direta Usada em Gada Fase (particulanmente, na implantagao) do 
Empreendimento 
2.9. Plano de Recuperavao de Areas Degradadas 
3. Diagn6stico Ambiental 
3.1. Meio Fisico 
3.1.1. Geologia: Descrigao da Geologia Local e Regional 
3.1.2. Geomorfologia: Descrigao da Geomorfologia Local e Regional (aspectos da dinamica do 
relevo: areas propensas a erosilo, assoreamento, inunda¢es, etc.) 
3.1.3. Pedologia: caracterizagao do solo, aptidao agricola e seu potencial de reutilizagao na 
recuperavao de areas degradadas 
3.1.4. Hidrogeologia: caracterizagao dos aqOiferos, zonas de recarga e descarga, qualidade e 
consume das aguas subternilneas, pontos de captagao. 
3.1.5. Hidrologia: descrigao e caracterizagao da rede hidrografica, analise de dados 
pluviometricos, epis6dios pluviom8tricos maximos e vaz6es mfnimas dos curso d'8gua 
3.1.6. Qualidade das Aguas de Superficie 
3.1.7. Glimatologia: caracterizagao climatica regional e do micro-clima da area de influencia do 
empreendimento 
3.1.8. Qualidade do Ar 
3.1.9. Ruido: caracterizagao do ruido de fundo 
3.1.1 0. Vibrag6es: caracterizagilo das fontes de vibragao existentes na area 
3.1.11. Radiar;.Oes lonizantes: se ocorre minerais radioativos, caracterizac;ao de radioatividade 
de fundo (consultar Gonselho Nacional de Energia Nuclear) 
3.2. Meio Bi6tico 
3.2.1. Ecossistemas Terrestres 
3.2.2. Ecossistemas Aquaticos 
3.3. Meio Antr6pico 
3.3.1. Dinilmica Populacional 
3.3.2. Qualidade de Vida 
3.3.3. Economia 
3.3.4. Usa do Solo 
3.3.5. Uso dos Recursos Naturais 
3.3.6. Fatores Gulturais 
3.3.7. Quadro Legal: legislagao aplicavel a area com as limita¢es de usa impostas pelo Poder 
Publico 
3.4. ldentificagao dos lmpactos 
3.5. Previsao dos lmpactos 
3.6. Avaliagao dos lmpactos 
3. 7. Analise de Riscos 
3.8. Medidas de Atenuagao e Gompensagao dos lmpactos3.9. Plano de Monitoramento 
3.10. Equipe Tecnica 
Fonte: Adaptado da CVRD (1990) 
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A grande vantagem de uso do roteiro proposto e, possivelmente, fixar as regras 
do jogo perante os atores sociais envolvidos (empreendedor, equipe responsavel pelo 
EIA/RIMA, 6rgao ambiental e publico) em rela9Eio aos requisites minimos para 
elaboragao/analise do EIA/RIMA, reduzindo o nivel de conflitos e evitando atrasos na 
implantagao/operagao do empreendimento eo desperdicio de recursos financeiros. 
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CAPiTULO Ill • DISTRIBUICOES DE FLUXOS DE CAIXA DE UM PROJETO DE 
INVESTIMENTO EM MINERACAO 
111.1 • 0 Processo Decis6rio do lnvestimento em Minera~tao 
No item 1.3 foram descritas as etapas de urn projeto de minerac,:ao, quais sejam: 
prospecc,:ao, explorac,:ao, desenvolvimento, explotac,:ao e desativac,:ao. As duas etapas 
iniciais fazem parte da pesquisa cientffica e tecnol6gica e, do ponto de vista economico, 
sao consideradas atividades de risco devido a incerteza dos resultados e, alem disso, 
os recursos destinados a execuc,:ao dessas atividades tern como fonte os fundos de 
capital de risco da empresa (investidor)16• 
Por outro lado, as etapas seguintes constituem o denominado Projeto de 
lnvestimento em Mineraqao ou Empreendimento Mineiro. Ha uma correlac;:ao entre 
essas e as etapas de um projeto industrial, assim: a etapa do desenvolvimento de um 
projeto de investimento em minerac,:ao corresponde a etapa de imp/antaqao de um 
projeto industrial. A explotac,:ao corresponde a etapa de produc,:ao do projeto industrial. 
A desativaqao e uma exigencia comum da sociedade contemporanea para atender a 
questao ambiental para qualquer projeto de investimento, inclusive o de minerac,:ao. 
Para um melhor entendimento da interrelac,:ao entre os aspectos ambientais e os 
demais aspectos do projeto de investimento em minerac,:ao e apresentada a Figura 3.1, 
onde o empreendimento mineiro e mostrado como uma estrutura dinamica que trabalha 
sobre tres pi lares bc'isicos, ou seja, exige: primeiro, a existencia de uma jazida mineral 
geologicamente bern definida (em relac,:ao a quantidade, a qualidade do minerio, a 
posic,:ao e a forma do corpo mineral delimitante da mesma, de preferencia com suas 
16 Os estudos de natureza economica, que consideram as etapas iniciais de um projeto de minera<;:ao -
prospec<;:ao e explora<;:ao, estao relacionados as diretrizes economicas para explora<;:ao mineral 
(Mackenzie, 1983), sendo muito comum tais estudos em projetos de explora<;:ao de petroleo 
(Nepomuceno Filho, 1997). Em ambos casos sao estimadas as distribui<;:6es de probabilidades dos 
resultados economicos das possiveis alternatives de sucesso e de insucesso geologico em rela<;:ao ao 
porte do deposito mineral ou do potencial de oleo da bacia. 
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(legisla<;6es mineraria, paramineraria e 
tributaria, politica de incentives fiscais, 
financeiros e cambiais e aspectos da 
questao ambiental dentre outros) 
Figura 3.1: Bases de urn Empreendimento Mineiro 
reservas parametrizadas pela rela<;ao tonelagem-teor); segundo, a existencia de uma 
tecnologia, que permita atransforma<;ao do recurso mineral "in natura" em produto 
comercializavel; e, finalmente, a existencia de urn mercado, onde possa ser colocada a 
produ<;ao oriunda do empreendimento. 
Por sua vez, esses tres pilares deverao ser ancorados numa plataforma de 
suporte, que representa os aspectos da politica governamental: constitufda pela 
legisla<;ao vigente, incluindo a mineraria e a paramineraria, a tributaria, a polftica dos 
incentivos fiscais, financeiros, cambiais entre outros, e, por uma exigencia da 
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resposta aos reclamos e anseios da sociedade por uma qualidade de vida 
ambientalmente sadia. 
A figura apresentada permite ilustrar como a questao ambiental pode ser 
integrada na estrutura do trabalho e contribuir no processo decis6rio do investimento 
em minerac;ao e ate mesmo oferecer urn instrumento para negociac;ao entre os 
agentes, direta e indiretamente, envolvidos (empresa, governo e sociedade, etc.) desde 
a prospecc;ao ate a desativac;ao do empreendimento. 
Dessa forma, serao consideradas, para os objetivos desta pesquisa, duas 
vers6es para os projetos de investimento: uma versao tradiciona/, que nao considera 
nem os elementos de FCs relacionados a questao ambiental nem a etapa de 
desativac;ao; e, outra, aqui denominada de versao contemporanea, que considera 
esses elementos e a etapa de desativac;ao. 
A Figura 3.2 ilustra o processo decis6rio do investimento em minerac;ao. A partir 
do binomio conhecimento-experiencia da equipe multidisciplinar, responsavel pela 
elaborac;ao do projeto, sao realizadas as estimativas dos elementos tecnicos e 
economicos, que compoem os fluxes de caixa (FCs), relacionados aos parametres 
geol6gicos da jazida mineral; aos metodos de lavra, de beneficiamento e de transporte 
e aos demais servi<;:os auxiliares a instalac;ao, a operac;ao e a manutenc;ao das 
operac;oes mineiras; a escala de produ<;:ao e de comercializac;ao dos possfveis produtos 
com respectivos prec;os; e, aos fatores ditados pelos aspectos da politica 
governamental (carga tributaria incidente sabre a propriedade, o faturamento eo Iuera, 
incentives fiscais, financeiros e cambiais, etc.). Com base em tais elementos sao 
montados os FCs do projeto. Evidentemente, a qualidade das estimativas para 
elaborac;ao dos projetos e a sua conseqOente avaliac;ao economica dependem desse 
bin6mio conhecimento-experiencia da equipe multidisciplinar. 
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0 PROCESSO DECISORIO DO INVESTIMENTO 
CONHECIMENTO E EXPERIENCIA I 
! 
PROJECOES DE FLUXOS DE CAIXA 
Estimativas das Entradas (Beneficios) e 
Saidas de Caixa (Custos): 
Dados Geol6gicos, Tecnol6gicos, 
Mercadol6gicos e Relacionados aos 
Aspectos da Politica Governamental. 
METODOS DE AVALIACAO ECONOMICA: I 





Baseados em: Retorno Esperado, Analise de 
Sensibilidade, Analise de Risco e Fatores 
lntangiveis 
DECISAO 
Figura 3.2 - 0 Processo Decis6rio do lnvestimento (Adaptar;:ao de 
MACKENZIE, 1983) 
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Para efeito de avalia<;:ao econ6mica, a vida uti I de urn projeto 17 de investimento 
em minera<;:ao e o numero de anos em que o mesmo deve ser mantido efetivamente 
em produ<;:ao (ou seja, o numero de anos da etapa da explota<;:ao), podendo esse prazo 
ser uma exigencia contratual ou legal, bern como estar relacionado ao obsoletismo ou 
vida produtiva dos principais equipamentos ou do produto final do empreendimento e a 
outros fatores, tais como: a disponibilidade de reservas lavraveis, as restri<;:6es 
ambientais, etc. Como o prazo de proje<;:ao dos FCs e estabelecido em fun<;:ao da vida 
util do empreendimento, deve-se considerar que quanto mais distante uma data futura 
esta da data da decisao de investir, maiores sao as incertezas em rela<;:ao ao FC 
projetado para aquela data. Portanto, existe uma data a partir da qual os FCs 
projetados sao tao imprecisos que o mais aconselhavel e nao considera-los, tendo em 
conta que, devido ao valor do dinheiro no tempo (conceito moderno de juro), tais FCs 
tern contribui<;:ao insignificante no processo decis6rio do investimento. 
Os projetos de investimento em minera<;:ao sao avaliados a partir dessa proje<;:ao 
dos FCs anuais relatives as etapas de desenvolvimento, de explota<;:ao e de 
desativa<;:ao do empreendimento mineiro. 
0 FC anual e a diferen<;:a entre a soma de todas as entradas anuais de caixa 
(receita operacional, receita nao operacional, recupera<;:ao do capital de giro, entrada 
de recursos de terceiros, etc.) e a soma de todas as saidas anuais de caixa 
(investimento fixo, inje<;:ao do capital de giro, aquisi<;:ao de direitos minerarios, despesas 
de posta-em-marcha (antes do "start-up"), despesas com reposi<;:ao e reformas de 
equipamentos e outros itens do ativo imobilizado operacional, pagamentos de 
impastos, amortiza<;:6es, juros e encargos de financiamentos, etc.). 
Os resultados econ6micos de urn projeto de investimento em minera<;:ao sao 
calculados a partir da distribui<;:f:io dos FCs anuais. 
Como o projeto de investimento em minera<;:ao envolve varios anos , desde a 
implanta<;:ao ate a desativa<;:ao, as safdas e as entradas de caixa, que ocorrem durante 
17 A vida uti! de urn projeto de investimento em minerat;ao e a relat;ao entre a entre a reserve recuperavel 
na Javra e a capacidade de produt;ao de minerio - run of mine. Portanto, segundo alguns especialistas 
(Canada, s.d., p.34), nao deve ser confundida como horizonte do empreendimento mineiro, que inclui as 
etapas do desenvolvimento, produgao e desativagao. 
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cada ano, sao alocadas no final do respective ano. Esse procedimento e conhecido 
como convenqao de tim de ano. 18 Por essa convenc;:ao, ate mesmo os elementos 
(entradas ou saidas) do FC que ocorrem de forma nao intermitente (por exemplo, 
receitas e custos operacionais) ao Iongo de cada ano, sao tratados como se 
ocorressem de forma concentrada no final do ano. 
De um modo geral, pela convenc;:ao de fim de a no, tem-se: 
a- Os investimentos pontuais (realizados em datas bem definidas) devem 
ser alocados na data pontual corresponde a cada desembolso 
efetivo; 
b - Os investimentos ocorridos ou distribuidos ao Iongo de um 
determinando ano (caso das construc;;oes e montagens), devem ser 
alocados no final do referido ano; e, 
c - receitas, custos operacionais e outras entradas/saidas de caixa, que 
ocorrem ao Iongo do ano, devem ser alocados no final do ano em 
que ocorrem. 
0 seguinte diagrama ilustra a notac;:ao temporal adotada para a sequencia e 
duragao das etapas de um projeto de investimento em minerac;;ao tipico, quais sejam: 
desenvolvimento (implantac;;ao) com dois anos de durac;;ao; explotac;:ao (produgao) 
durante quinze anos; e, desativac;:ao em tres anos. 
(a) [desenvolv] (b) [explotac;ao] (c) [ desativac;ao] (d) 
0 1 2 2+1 2+2 --2+15 2+15+1 2+15+2 2+15+3 (anos) 
18 Alem da convenqao de tim de ano ha opqao de uso da convenqao linear para FCs compostos 
basicamente de entradas/saidas liquidas de caixa, que ocorrem de forma continua durante o ano (por 
exemplo, as receitas de venda e os custos de produqao). Nessas condir;oes, usa-se os fatores de 
descontos da capitalizar;ao continua. Grant (1990) aponta como principal vantagem da convenr;ao 
linear o seu emprego em estudos economicos quando a alternativa de investimento e de curta durar;ao 
e a taxa de desconto e elevada. 
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No diagrama tem-se os seguintes registros por letras minusculas dos principais 
eventos nas epocas que separam as etapas: 
(a)- indica a decisao de investir- ano 0; 
(b)- indica o inicio da produc;ao ("start-up")- fim do ano 2; 
(c)- indica o termino da produc;ao- fim do ano (2+15); e, 
(d)- indica a devoluc;ao da area recuperada- fim do ano (2+15+3). 
A notac;ao adotada para indicar os anos de atividade do projeto e bastante 
16gica, pois mostra, por exemplo, que quando se refere ao ano 2 (uso de apenas urn 
numero) significa o segundo ano do desenvolvimento; sea referenda e a do ano 2+7 
(uso de duas parcelas), trata-se do setimo ano de produc;ao de urn projeto que teve 
dois anos de desenvolvimento; e, finalmente, a referencia 2+15+1 (uso de tres 
parcelas), trata do primeiro ano da desativac;ao de urn projeto com quinze anos de 
explotac;ao e dois anos de desenvolvimento. 
Para efeito de analise econ6mica, os FCs que representam safdas lfquidas 
(saidas superiores as entradas de caixa do periodo considerado) sao negativos; e os 
que representam entradas /iquidas (entradas superiores as saidas) sao positivos. 
Conforme a Figura 3.2, os metodos de avaliac;ao econ6mica sao aplicados 
utilizando as projec;oes dos FCs, o valor do dinheiro no tempo (conceito moderno de 
juro baseado no principia da equivalencia financeira, temas que serao abordados no 
subitem IV .1, do Capitulo IV) e os elementos da estrategia de investimento da empresa 
(condic;oes aceitas tais como: prazo de recuperac;ao do investimento-payback, 
confronto entre as taxas de atratividade da empresa e de rentabilidade do 
empreendimento, etc.). Ap6s a aplicagao dos metodos obtem-se os resultados da 
avaliac;ao em termos de rentabilidade, liquidez e risco do empreendimento, bern como e 
possivel identificar, mediante a analise de sensibilidade, as variaveis estrategicas do 
mesmo, para posterior analise de risco. Em relac;ao aos fatores intangiveis 
diagnosticados, ou seja, aos aspectos que nao podem ser conversiveis em termos 
monetarios, em algumas situac;oes e possivel, mediante uma analise qualitativa, obter-
se urn julgamento quanto a ponderac;ao ou a influencia na decisao de investir. 
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Apesar da Fig. 3.2 permitir uma visao global do processo decis6rio, as analises 
de sensibilidade e de risco e a teoria das opg5es para ativos reais nao serao 
desenvolvidas dentro desta pesquisa. Aos interessados, como ponto partida para 
maiores informag5es, sugere-se a consulta a Souza (1995), Nepomuceno et alii (1999), 
Walls e Eggert (1995) entre outros citados nas referencias bibliograficas,19 onde, entre 
outros aspectos, e ilustrada a forma como a analise de risco enriquece os resultados da 
avaliagao econ6mica e auxilia o processo decis6rio. Em decorrencia do escopo deste 
trabalho a teoria das opg5es, que permite analisar a influencia da incerteza, 
postergagao e irreversibilidade das invers6es de capital em decis5es de investimento, 
nao sera abordada. Essa teoria foi desenvolvida por Black e Scholes (1973) e seu uso 
na analise de investimentos em recursos naturais pode ser encontrada em Brennan & 
Schwartz (1985), Dixit & Pindyck (1994) e Trigeorgis (1996). 
Preliminarmente, o processo de avaliagao urn projeto de investimento em 
mineragao ou em outro setor produtivo consiste em comparar os resultados 
econ6micos (rentabilidade, liquidez e risco) do projeto com os elementos (atratividade, 
tempo de recupera<;:ao do investimento, probabilidade de perda econ6mica, etc.) da 
estrategia de investimento do empreendedor. Assim, de urn lado, tem-se a empresa, e, 
do outro, o empreendimento. Em sintese, avaliar urn projeto para uma empresa e 
confrontar os resultados economicos do projeto com a estrategia de investimento 
da empresa. A partir do momenta em que empresa decide pela implantagao do projeto, 
passa a existir deslocamentos de recursos financeiros da empresa para o 
empreendimento e vice-versa, como bern ilustra a Figura 3.3. Nessa figura observa-se 
como os FCs anuais do projeto contribuem na forma<;:ao do fluxo de fundo da empresa. 
Durante a implanta<;:ao (desenvolvimento) a empresa aplica recursos para atender as 
necessidades do investimento fixo inicial. Para iniciar a produgao a empresa supre as 
exigencias de capital de giro. Os FCs da etapa de implantagao sao constituidos, 
essencialmente, por saidas de caixa (valores negatives) relativas ao investimento fixo e 
ao aporte do capital de giro. Durante a produgao a empresa incorre em custos 
operacionais para realizagao de receitas. A diferenga entre receita anual e custo anual 
19 Brennan & Schwartz (1985), Davis (1996) e Palm et alii (1986). 
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corresponde ao Iuera anual antes da tributagao, com base no qual tem-se o Iuera 
tributavel para calculo do impasto de renda. 0 Iuera ap6s a tributagao e basicamente o 
FC anual (entrada de caixa, valor positive) na etapa de produgao. Os FCs dessa etapa 
podem canter outros elementos, por exemplo, os desembolsos para 
substituic;:ao/reforma de equipamento (valores negatives) durante os anos de produgao, 
a recuperagao do capital de giro e receitas nao operacionais (oriundas das vendas de 
sucata ou valor do salvado de equipamentos desativados- valores positives) no final da 
produc;:ao. Na etapa de desativagao os FCs tern origem, basicamente, nos 
investimentos ou nas despesas de operac;:ao/manutengao de maquinas e equipamento 
ou com obras e servic;:os (valores negatives), basicamente, relacionados a protegao 
ambiental e controle da poluic;:ao. 
Alem da interagao da empresa/projeto, a Figura 3.3 ilustra como a empresa 
envia e recebe recursos, tais como: participac;:ao da empresa em outros 
projetos/atividades da propria empresa, recebimento/pagamento de financiamento, 
pagamento de dividendos aos acionistas, recebimento de receitas pela venda de 
servic;:os (patentes, engenharia, desenvolvimento de P&D e outros), dispendios com 
P&D, recebimentos/pagamentos da participagao em investimentos de outras empresas, 
etc. 
Por analogia com os dispendios com P&D, as despesas com prospecgao e 
exploragao mineral, objetivando a cubagem e a parametrizagao de jazidas minerais,nao 
devem ser consideradas como elementos do fluxo de caixa do projeto de investimento 
em minerac;:ao pela natureza do seu risco. Tais despesas devem ser debitadas a 
empresa (independentemente do sucesso ou insucesso da prospecc;:ao e explorac;:ao) 
nunca ao empreendimento mineiro, por serem consideradas "fundo perdido" (sunk 
cost). 20 Se, impropriamente, o analista de investimento ou investidor onerar o projeto 
com tais dispendios, a rentabilidade do projeto sera reduzida, fato que pode afetar a 
2° Fundo Perdido (sunk cost) e entendido como uma despesa ja incorrida que nao pode ser recuperada, 
motivo pelo qual nao deve ter qualquer influencia na decisao da empresa, independentemente, da 
decisao de incorrer nessas despesas ter sido boa ou ma. Os recursos aplicados a !undo perdido, 
quando nao possuem uso alternative !em custo de oportunidade nulo, ou seja, tais recursos nao 
devem fazer parte dos custos presentes ou futures da empresa (Pindyck & Rubinfeld, 1994) 
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Stermole, 1984) 
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decisao de investir, podendo o empreendimento mineiro ser rejeitado,mesmo sendo 
atrativo frente a estrategia de investimento da empresa. 
Na sequencia da distribuic;:ao dos FCs podera ocorrer uma ou mais inversoes de 
sinais, isto e, passagens de saidas (valores negatives) para entradas (valores positives) 
de caixa ou vice-versa. Dessa forma, em relac;:ao ao numero de inversoes de sinais, as 
distribuic;:oes de FCs podem ser classificadas em: 
a - Distribui!(ao Convencional na qual ha apenas uma inversao de sinal, geralmente, 
das saidas (FCs negatives) iniciais de caixa para as subsequentes entradas (FCs 
positives), pois os projetos de investimentos normalmente tern inicio com 
desembolso(s) seguido(s) de entradas de caixa. Sao exemplos: 
-50 +10 +10 +10 +20 +20 +40 
0 1 2 3 4 5 6 (anos) 
-50 -10 -10 +10 +20 +20 +40 
0 1 2 3 4 5 6 (anos) 
Nessa categoria estao enquadrados os projetos de investimento em minerac;:ao 
na sua versao tradicional, ou seja, considerando apenas os desembolsos na etapa do 
desenvolvimento (implantac;:ao), seguidos pelas entradas de caixa na etapa da 
explotac;:ao, desde que durante essa ultima etapa nenhuma exigencia de caixa (por 
exemplo, para substituic;:ao de equipamento ou para ampliac;:ao da capacidade 
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produtiva) nao resulte em FC negativo. Nessas condigoes, existe apenas uma inversao 
de sinal: de negativo para positivo. 
b - Distribui~tao Nao Convencional - na qual M duas ou mais inversoes de sinais na 
sequencia dos FCs. Urn caso tfpico em mineragao e a reforma de algum equipamento 
que, durante a vida util do projeto, pode exigir investimentos que tornem negativo o FC 
do ano onde ocorrem. Sao exemplos: 
-50 +10 +10 +10 -20 -20 +40 
0 1 2 3 4 5 6 (anos) 
(com tres inversoes de sinais) 
-50 +10 -10 +10 -20 -20 +40 
0 1 2 3 4 5 6 (anos) 
(com cinco inversoes de sinais) 
Nessa categoria estao enquadrados os projetos de investimento em mineragao 
na sua versao contemporanea, ou seja, considerando os desembolsos na etapa do 
desenvolvimento (implantagao), seguidos pelas entradas de caixa na etapa da 
explotagao, por sua vez, seguidos pelos investimentos/despesas relacionados a 
questao ambiental na etapa de desativagao, desde que durante a etapa da explotagao 
nenhuma exigencia de caixa (por exemplo, para substituigao de equipamento ou para 
ampliagao da capacidade produtiva) nao resulte em FC negativo. Nessas condigoes, 
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existem duas invers6es de sinais: de negativo para positivo (entre a implantac;:ao e a 
explotac;:ao) e de positivo para negativo (da explotac;:ao para a desativac;:ao). 
Outro exemplo classico e frequente de distribuigao nao convencional e 
encontrado em projetos de reflorestamento, que aprese~tam varias invers6es de sinal 
durante o seu horizonte, onde as receitas resultantes da extrac;:ao (geralmente valores 
localizados em determinadas epocas) sao intercaladas com o custeio dos periodos de 
reflorestamento. 
Essa classificac;:ao e importante na aplicac;:ao do Metodo da Taxa lnterna de 
Retorno-TIR, como sera exposto no Capitulo IV. 
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111.2 - Versao Tradicional de urn Projeto de lnvestimento em Minera~tao: Sem 
Considerar OS Elementos Relacionados a Questao Ambiental 
Neste item sao apresentados os conceitos e os elementos relacionados aos FCs 
de urn projeto de investimento em mineragao na sua versao tradiciona/, ou seja, sem 
explicitar os elementos relacionados a questao ambiental. Sao montadas as 
distribuigoes de FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento, 
antes e ap6s os tributes diretos. Urn maior detalhamento dos elementos do FC e 
assunto da elaboragao/preparagao de projetos, o que foge desta tese. No entanto, para 
urn melhor entendimento das caracteristicas singulares que alguns elementos de FC 
tern na avaliagao de urn projeto de investimento em mineragao, foram acrescentadas 
algumas consideragoes sabre esses elementos. Essas consideragoes tambem tern o 
prop6sito de facilitar o reconhecimento e o tratamento dos componentes de natureza 
ambiental de custo/despesa de urn projeto de mineragao nos estudos ambientais 
(EIAIRIMA, PCA, RCA, PRAD, etc.). Dessa forma, sao enumerados os principais 
componentes do capital de giro e a forma como e procedida a sua injegao no inicio e a 
sua recuperagao no fim do empreendimento; sao mostrados os componentes (material 
direto, mao-de-obra direta e despesas indiretas de produgao na lavra e no 
beneficiamento de minerios), a classificagao (custos fixes e variaveis) e a estrutura do 
custo de mineragao; e, para os encargos de capital (depreciagao de ativos corp6reos; 
amortizagao de direitos com prazos limitados e de despesas pre-operacionais; e, 
exaustao mineral) foram enfocados os aspectos relacionados a natureza, ao sentido 
econ6mico e ao prazo de recuperagao. 
A abordagem de identificar os elementos de natureza tributaria e mostrar o 
tratamento dado ao financiamento, facilitara tanto a compreensao dos impactos dos 
incentives fiscais e como da alavancagem financeira proporcionada pelo ingresso de 
recursos de terceiros (financiamento ). Por outro lado, essa abordagem e uma 
preparagao necessaria ao entendimento do impacto econ6mico da questao ambiental 
que, em varies de seus dispositivos legais, condiciona a aprovagao de projetos, 
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habilitados a incentives governamentais fiscais e de financiamento, ao cumprimento 
das normas, dos criterios e dos padroes expedidos pelo CONAMA (vide art. 12, Lei n° 
6.938/81 ), bern como sujeita aos transgressores das medidas necessarias a 
preserva9ao ou corre9ao dos inconvenientes e danos causados pela degrada9ao da 
qualidade ambiental "a multa ... , a perda ou restri9ao de incentives e beneficios fiscais 
concedidos pelo Poder Publico; a perda ou suspensao de participa9ao em linhas de 
financiamento oficiais de credito; e, a suspensao de sua atividade." (Art.14 da Lei 
citada). 
Alem da Lei n° 6.938/81, outros dispositivos da legisla9ao, citados no Capitulo II, 
fazem referencia a incentives fiscais e financeiros (por exemplo, o Decreta n° 
99.274/90). Por sua vez, a emissao da Licen9a Previa e um instrumento indispensavel 
para solicita9ao de financiamentos e obten9ao de incentives fiscais (como observado 
no item 11.2.2). Apesar das alusoes da legisla9ao ambiental (§ unico, art. 12, Lei n° 
6.938/81) aos incentives fiscais e financeiros, ainda nao foram criados esses incentives, 
especialmente para a realiza9ao de obras e aquisi980 de equipamentos destinados ao 
controle e a melhoria da qualidade do meio ambiente. Recentemente, a Argentina 
alterou o seu C6digo de Minera9ao, incorporando os conceitos e os procedimentos de 
preserva9ao e de recupera9ao ambiental, bern como pela Lei do lnvestimento Mineiro 
estabeleceu isen9ao fiscal para investimentos em recupera9ao ambiental (DNPM, 
1996b). 
Calaes (1998, p.34) cita que a Argentina, como incentivo fiscal, permite a 
isen9ao fiscal para parcela do Iuera que seja destinada a forma9ao de reserva 
financeira a ser utilizada na cobertura de gastos com recupera9ao ambiental; e, no 
caso da Australia, a permissao para dedu9ao de despesas com P&D (inclusive 
forma9ao e aperfei9oamento de pessoal), bern como o controle e recupera9ao 
ambiental, no mesmo exercicio em que sejam realizadas. 
Evidentemente, alem dos impastos que incidem sabre o Iuera (tributos diretos) e 
sabre o faturamento (tributos indiretos), ha tributos que podem incidir sabre o 
investimento (por exemplo, na aquisi980 de ativos fixos, incidem IPI, Impasto de 
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lmporta<;:ao-11 e ICM8; e, na montagem pode incidir o lmposto sobre 8ervi<;:os-188). 
8obre esses ultimos e possivel criar incentivos fiscais via redu<;:ao e/ou isen<;:ao da 
carga tributaria correspondente. 
111.2.1 • Versao Tradicional: Montagem da Distribuiyao de FCs de um Projeto sem 
Financiamento Antes e Ap6s os Tributos Diretos21 
A elabora<;:ao e avalia<;:ao de projetos de investimento em minera<;:ao na sua 
forma tradicional, usualmente realizadas ate o inicio dos anos 70, nao consideravam a 
ultima etapa da minera<;:ao - a desativa<;:ao, bern como nao procuravam explicitar todos 
os elementos relacionados a questao ambiental na proje<;:ao dos FCs relativos aos anos 
de desenvolvimento e de produ<;:ao do empreendimento. 
0 conceito de FC anual e muito util na analise econ6mica moderna de 
investimentos, onde substitui com vantagem o conceito de "Iuera contabil", que nao e 
compativel com a varia<;:ao da disponibilidade de caixa no ano a que se refere. 
A Tabela 3.1 mostra os principais elementos de FC, que devem constar de um 
projeto de investimento em minera<;:ao, contando apenas com recursos exclusivos da 
empresa. 8e esses elementos sao dispostos na primeira coluna de uma planilha, cujas 
outras colunas sao os valores monetarios estimados para esses elementos para os 
anos das etapas de desenvolvimento e explota<;:ao, tem-se a distribui<;:ao de FCs do 
Projeto sem Financiamento na sua versao tradicional. Deve ser observado que 
algumas linhas da planilha devem ser preenchidas com os dados estimados durante a 
21 Os tributos diretos, incidentes sobre o lucro, pelo sistema tributario brasileiro sao representados 
basicamente: pela Contribuigao Social sobre o Lucro-CSL; e, pelo proprio IR, com aliquota de 15% 
sobre o lucro tributavel anual ate R$ 240.000,00 com um adicional de 10% sobre o lucro que exceder 
esse limite. 
Atualmente, a aliquota nominal (A) da CSL e de 8%, que incide sobre o lucro (L) que inclui a 
propria CSL, portanto, para se encontrar a aliquota efetiva, deve-se subtrair do lucro o valor da propria 
CSL, ou seja, usa-sea relagao: CSL = A(L-CSL); donde, tem-se: CSL = [A/(1+A)]L, no caso, a aliquota 
efetiva correspondente a 8% e de 7,4074%. 
114 
elaborac;:ao do projeto, enquanto os valores das outras linhas sao obtidos por calculos 
envolvendo dados das linhas anteriores. Geralmente, tais calculos sao combinac;:oes 
lineares. Por exemplo, os numeros da linha referente ao Iuera antes dos tributos diretos 
- linha (8) sao obtidos com os dados das linhas correspondentes a receita total - linha 
(6) e ao custo operacional - linha (7). 
A tabela permite obter duas distribuic;:oes de FCs: a primeira linha (1), antes dos 
tributos diretos; e, a segunda linha (II), ap6s os tributos diretos. 
Na pratica, a empresa pode estar pleiteando o uso da isenc;:ao do IR (caso dos 
projetos de minerac;:ao nas jurisdic;:oes da SUDENE ou SUDAM, por exemplo, onde o 
empreendimento pode ser isento do IR). Se a empresa for enquadrada nesse beneficia 
fiscal, a distribuic;:ao de FCs antes do IR e a que interessa no processo decis6rio22• Se 
nao for enquadrada, ambas distribuic;:oes devem ser consideradas, observando-se que, 
em qualquer caso, a distribuic;:ao de FCs ap6s os tributos diretos sempre revelara uma 
rentabilidade menor para o projeto. 
A comparac;:ao entre as rentabilidades dessas distribuic;:oes de FCs e uma forma 
de medir o impacto dos incentives fiscais no ambito da tributac;:ao direta nos projetos de 
minerac;:ao. 
Na Tabela 3.1, os valores relatives ao investimento fixo - linha (1) e a injec;:ao 
inicial do capital de giro - linha (2) sao negatives, geralmente colocados entre 
pan3nteses. Os custos sao lanc;:ados normalmente (sem o uso de parenteses ou de 
sinal negativo) apesar de serem tambem saidas de caixa; o mesmo ocorrendo com os 
encargos de capital e os tributos diretos. Esse procedimento esta de acordo com a 
16gica de calculo apresentada na tabela para obtenc;:ao dos valores de cada linha, 
atraves de combinac;:oes lineares dos dados das linhas anteriores. 
22 Os beneficios fiscais da SUDENEISUDAM (consolidados na Portaria n° 855 de 15.12.94, DOU de 
30.12.94) nao isentam o pagamento da Contribuiyao Social sobre o Lucro-CSL, assim sempre vai 
haver a tributa9ao direta, mesmo que o produto seja exportado. 
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Tabela 3.1: Versao Tradicional: Determinac;ao dos FCs Anuais do Projeto Sem 
Financiamento Antes e Ap6s os Tributos Diretos 
(1)- lnvestimento Fixo: (1.1 )+(1.2)+(1.3)+(1.4) 
(1.1) lnvestimento Fixo lnicial (equipamentos e servigos) 
(1.2) Reposigao e Reforma de Equipamentos 
(1.3) Direitos Minen3rios e Outros Direitos 
(1.4) Despesas de "Posta em Marcha" (start up) 
(2) - Capital de Giro (injegao inicial e recuperagao final) 
(3)- lnvestimento Total: (1 )+(2) 
(4)- Receita Operacional Uquida 
(5)- Receita Nao Operacional (valor residual ou do salvado) 
(6)- Receita Total: (4)+(5) 
(7) - Custos Operacionais 
(8)- Luera Antes dos Tributes Diretos:(6)-(7) 
(I) - FC do Projeto sem Financiamento Antes dos Tributos Diretos: (3)+(8) 
(9)- En cargos de Capital: (9.1 )+(9.2)+(9.3) 
(9 .1 ) Depreciagao 
(9.2) Amortizagao Fiscal 
(9.3) Exaustao 
(1 0)- Luera Tributavel: (8)-(9) 
(11 )-Tributes Diretos (aliquota) x (1 0) 
(12)- Luera Ap6s os Tributes Diretos (8)-(11) ou (10)-(11 )+(9) 
(II)- FC do Projeto sem Finane. Ap6s os Tributos Diretos: (1)·(11) ou (3)+(12) 
Fonte: Souza (1995). 
A rubrica da linha (4) foi denominada de Receita Operacional Uquida, obtida 
abatendo-se da Receita Operacional Bruta os tributos (ICMS, IOF, COFINS, PIS, e 
CFEM) que incidem sabre a mesma, na forma a seguir: 
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(a)- Receita Operacional Bruta 
(b) - Tributa<;ao lndireta23 (inclui, ICMS/IOF, COFINS, PIS): (soma das 
aliquotas) x (a) 
(c)- Despesas de Transporte lnterno e de Seguro 
(d)- Base de Calculo da CFEM: (a)- (b) -(c) 
(e)- CFEM: (aliquota da CFEM) x (d) 
(f)- Receita Operacional Uquida: (a)- (b)- (d) 
Tambem os Custos Operacionais - linha (7) referem-se exclusivamente as 
saidas efetivas de caixa, nao incluindo, portanto, os Encargos de Capital - linha (9). 
Tais encargos ou despesas nao monetarias sao rubricas que nao envolvem saidas 
efetivas de caixa, isto e, apenas sao dedutiveis na passagem do lucro antes dos 
tributos diretos para o lucro tributavel, sobre o qual incidem os tributos diretos. Os 
tributos diretos, por sua vez, de fato, sao saidas efetivas de caixa. Dessa forma, a (mica 
diferen<;a entre o lucro (ou o FC) antes e o lucro (ou o FC) ap6s os tributos diretos sao 
os pr6prios tributos diretos. Os encargos de capital reduzem apenas o lucro tributavel, 
conseqOentemente, a carga tributaria direta. Se o projeto esta localizado em uma 
regiao ou pertencer a algum setor produtivo isento de tais tributos, os encargos de 
capital nao sao considerados na decisao de investir, pois as distribui<;oes de FCs do 
projeto antes e ap6s os tributos diretos coincidem. 
A distribui<;ao de FCs da versao tradicional de urn projeto de investimento em 
23 Os principais tributos indiretos, incidentes sobre o faturamento, sao: lmposto sobre Operac;oes Relativas 
a Circulac;ao de Mercadorias e sobre a Prestac;ao de Servic;os de Transporte lnterestadual e 
lntermunicipal e de Comunicac;oes-ICMS; Contribuic;ao para Financiamento da Seguridade Sociai-
COFINS; Programa de lntegrac;ao Social-PIS e Compensac;ao Financeira pela Explorac;ao Minerai-
CFEM. Para os interessados no assunto tributac;ao, nas referencias bibliograficas consta a citac;ao de 
diversos trabalhos sobre o assunto, uma visao mais atualizada encontra-se em Mineraqao no Brasil -
tnformaqoes Basicas para o lnvestidor (DNPM, 1996a). 0 assunto devera ser atualizado ap6s as 
reformas fiscais e tributarias atualmente tramitando no Congresso Nacional. 
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minerac;:ao geralmente se enquadra na classificac;:ao de distribuic;:ao convencional24 , 
como conceituada no item 111.1, pois abrangendo apenas as etapas de desenvolvimento 
e explotac;:ao, geralmente, s6 apresentam uma inversao de sinal, ou seja, dos valores 
negatives da etapa de desenvolvimento para os valores positivos que predominam na 
-etapa da explotac;:ao. 
111.2.2 • Versao Tradicional: Montagem da Distribuil(ao de FCs do Projeto com 
Financiamento Antes e Ap6s os Tributos Diretos 
Quando ha financiamento, deve ser montado em separado o quadro relativo ao 
plano de amortizac;:ao de cada parcela do financiamento, onde aparecem os anos em 
que ocorrem a liberac;:ao do financiamento, bern como as epocas onde sao pagos os 
valores relativos as amortizac;:oes do saldo devedor, aos juros e aos encargos 
financeiros. Os quadros relativos a todas as parcelas (ingressos) do financiamento 
devem ser consolidados em urn quadro unico, onde estao discriminados os totais 
relativos as liberac;:oes, as amortizac;:oes e aos juros e encargos financeiros por periodo 
de ocorrencia. Desse quadro auxiliar os valores sao transportados para a Tabela 3.2, 
que permite obter a "Distribuic;:ao de Fluxos de Caixa do Projeto com Financiamento". 
Para que a sequencia de calculos indicada na Tabela 3.2 seja obedecida, os 
valores relativos a Amortizac;:ao do Financiamento- linha (14), e aos Juras e Encargos 
Financeiros do Financiamento - linha (15), devem ser lanc;:ados como numeros 
negativos. 
As seguintes Notas Explicativas valem para os elementos de FC das Tabelas 3.1 
e Tabela 3.2: 
24 A empresa pode ter adquirido um terrene na etapa de implantac;:ao (inicio do projeto) por exigencias 
operacionais do mesmo, se esse terrene for vendido no final do empreendimento (por exemplo, no final 
da etapa de desativac;:ilo) poderao surgir duas ou mais inversoes de sinal, e a distribuic;:ao deixa de ser 
convencional. Por outre lado, pode ocorrer um ou mais FCs negatives durante a etapa da explotac;:ao 
devido a ocorrencia, por exemplo, de substituic;:ao de equipamentos, caso tambem em que a 
distribuic;:ao passa a ser nao convencional. 
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Tabela 3.2: Versao Tradicional: Determinayao dos FCs Anuais do Projeto Com 
Financiamento Antes e Ap6s os Tributos Diretos 
(1) -lnvestimento Fixo: (1.1)+(1.2)+(1.3)+(1.4) 
(1.1) lnvestimento Fixo lnicial (equipamentos/servi<;:os) 
(1.2) Reposi<;:ao e Reforma de Equipamentos 
(1.3) Direitos Minerarios e Outros Direitos 
(1.4) Despesas de "Posta em Marcha" (start up) 
(2) - Capital de Giro (injeyao inicial e recuperayao final) 
(3)- lnvestimento Total: (1 )+{2) 
(13)- Entrada de Recursos de Terceiros (financiamento) 
(14)- Amortizayao do Financiamento 
( 15)- Juros e En cargos Financeiros do Financiamentos 
(16)- FC do Financiamento: (13)+(14)+(15) 
(17)- lnvestimento com Recursos Pr6prios: (3)+(16) 
(4)- Receita Operacional Uquida 
(5)- Receita Nao Operacional (valor residual e do salvado) 
(6)- Receita Total: (4)+(5) 
(7) - Custos Operacionais 
(8)- Lucro Antes dos Tributos Diretos:(6)-(7) 
(Ill) • FC do Projeto com Financiamento Antes dos Tributos Diretos: (17)+(8) 
(9) - Encargos de Capital: (9.1 )+(9.2)+(9.3) 
(9.1) Depreciayao 
(9.2) Amortiza<;ao Fiscal 
(9.3) Exaustao 
(10')- Lucro Tributavel: (8)-(9)+(15) 
(11')- Tributos Diretos: (aliquota) x (10') 
(12')- Lucro Ap6s os Tributos Diretos: (8)-(11 ') ou (1 0')-(11 ')+(9)-(15) 
(IV)- FC do Projeto com Financiamento Ap6s os Tributos Diretos: (111)-(11') ou (17)+(12') 
Fonte: Souza (1995). 
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- para os elementos comuns a ambas as tabelas a numerac;ao apresentada na 
Tabela 3.1 foi mantida na Tabela 3.2; 
- a intraduc;ao dos dados relatives ao financiamento na Tabela 3.2 deu origem a 
novas elementos de FC, cuja numerac;ao foi feita em continuac;ao ao ultimo elemento 
da Tabela 3.1; assim sendo, essa tabela termina com o numero (12) para a rubrica 
Luera Ap6s os Tributos Diretos e a Tabela 3.2 continua como numero (13) para o 
elemento Entrada de Recursos de Terceiras (financiamento); 
- se na Tabela 3.2 aparece urn elemento com a mesma denominac;ao da 
apresentada na Tabela 3.1, porem, com diferenc;a entre os valores (devido a 
influencia do financiamento) fica mantida a mesma numerac;ao, distinguindo-se 
apenas pelo simbolo "linha". Por exemplo, o elemento Luera Tributavel na Tabela 3.1 
eo elemento de numero (10) e, na Tabela 3.2, eo de numera (10'). 
-a linha (16) refere-se ao FC do Financiamento Antes do IR. 
Obs.: Para se obter o FC do Financiamento Ap6s o IR, uma vez que os juras (pela 
legislac;ao do IR) sao dedutiveis do Luera Antes dos Tributos Diretos - linha (8) 
para determinac;ao do Luera Tributavel-linha (10'), utiliza-se a relac;ao: 
FC do Financiamento Ap6s IR = (13)+(14)+[(15).(1-aliquota do IR)] 
Observa-se que, pelas convenc;oes adotadas .Para os sinais, os valores das 
entradas de recursos de terceiros - linha (13) sao positives e os relatives as 
amortizac;oes- linha (14) e juras e encargos- linha (15) sao negatives. 
A partir da rela<;ao acima, demonstra-se que a taxa de jura do financiamento 
ap6s o IRe menor do que a taxa de jura antes do IR, existindo a seguinte relac;ao entre 
elas: 
iap6s IR = iantes IR [1-aliquota do IR] 
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111.2.3 - Capital de Giro de Projetos de Minera~ao 
Do ponto de vista contabil, o capital de giro e a diferenga entre o ativo circulante 
(componente de maior liquidez do ativo - direitos da empresa) e o passive circulante 
(componente de maior exigibilidade do passive- obrigag6es da empresa). 
Na distribuigao de FCs de urn projeto o capital de giro e injetado no(s) ano(s) de 
inicio da produgao, sendo recuperado no final da vida util do projeto. Dessa forma, o 
capital de giro onera a rentabilidade do empreendimento, devido ao valor do dinheiro 
no tempo, ou seja, aos juros nao gerados com a imobilizagao do dinheiro na forma de 
estoques, depositos bancarios, etc. 
Os principais componentes do capital de giro de urn projeto de mineragao sao: 
a - Estoque de Minerio no Patio da Mina (frentes de lavra); 
b - Estoque de Minerio no Patio de Alimentaqao da Usina; 
c - Estoques de Material em Processo; 
d - Estoques de Concentrado (ou outra forma de produto final) na Usina; 
e - Estoque de Concentrado no Mercado; 
f- Estoque de Material em Transito; 
g - Estoques de Material Direto e lndireto nos Almoxarifados da Mina e da Usina; 
h - Recursos Financeiros em Caixa e Depositos Bancarios; 
i - Despesas Administrativas e de Venda; 
j - Contas a Receber, 
Ha duas parcelas que sao redutoras do capital de giro, e, portanto, sao 
subtrativas (negativas). Sao elas: 
k - Contas a Pagar, 
I - Desconto de Duplicatas. 
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Normalmente, o projeto nao entra em operagao produzindo, inicialmente, a plena 
capacidade; ao contrario, a produgao vai aumentando, ano a ano, ate atingir a 
capacidade maxima. Assim, o capital de giro geralmente e injetado de acordo com o 
aumento da produgao nos anos iniciais ate sua estabilizagao, ou seja, pode ser 
necessaria dimensionar as parcelas de capital de giro exigidas no 1°, 2°, etc. anos 
iniciais de produgao. 
Tambem, a recuperagao do capital de giro, ao inves de ser feita de uma (mica 
vez no final da vida do projeto, pode ser procedida de modo gradativo, quando a 
empresa planeja finalizar o empreendimento por etapas. Assim, M uma recuperagao 
de parcela do capital de giro, por exemplo, no antepenultimo, outra no penultimo, e 
finalmente o restante no final do ultimo ano. Para fins de avaliagao econ6mica, as 
estimativas das parcelas de recuperagao podem ser feitas com menor precisao do que 
as relativas a injegao do capital de giro, tendo em conta que a influencia do valor do 
dinheiro no tempo e muito maior nos primeiros anos do que nos anos finais da vida do 
projeto. 
As parcelas da injegao do capital de giro, sendo saidas de caixa, sao negativas; 
por outro lado, as relativas a recuperagao, sendo entradas de caixa, sao positivas. 
111.2.4 ·Custos 
A Figura 3.4 - Estrutura dos Custos de Mineragao - consolida os componentes 
que compoem o custo de mineragao. Para preenche-la e necessaria elaborar as 
mem6rias de: custo de material direto e mao-de-obra direta, despesas indiretas de 
lavra, de beneficiamento, e dos servigos auxiliares (infra-estrutura, transporte, 
habitagao, etc.). 
As abreviaturas usadas na figura sao: 
CML - custo do minerio lavrado 
CMT - custo do minerio transferido 
CMV - custo do minerio vendido 
DIB - despesas indiretas de beneficiamento 
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1.1. - inventario inicial 
LB -lucro bruto (=LL+DVA) 
LL - lucro liquido 
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OIL- despesas indiretas de lavra 
OVA- despesas de vendas e administrativas 
I. F. - inventario final 
TMM - transporte mina-mercado 
TMU- transporte mina-usina 
TUM - transporte usina-mercado 
As mem6rias de custos devem ser individualizadas por tipo de produto obtido 
(por exemplo, minerio lavrado, produzido ou vendido, concentrado obtido ou vendido, 
etc.). Oessa forma, se, para produzir 1.000 kg de concentrado e necessaria lavrar 80 t 
de minerio, deve-se elaborar as mem6rias de calculo de custos correspondente aos 
1.000 kg de concentrado e as 80 t de minerio, respectivamente. Como tais despesas 
correspondem a urn periodo (dia, mes, etc.) tem-se, alem dos custos medias (unitarios), 
os custos por periodo considerado (custo diario, custo mensal, etc.). 
Os custos de cada demonstrative podem ser decompostos em duas 
componentes: uma fixa (que independe do nivel de produ<;:ao) e outra variavel (com a 
produ<;:ao). Oesse modo, ao se transportar os valores de cada demonstrative de custo 
para a Figura 3.4, deve-se disp6-los de modo a se obter a equa<;:ao de custo, em geral 
na forma linear: 
CT = CV + CF25 
CT = mq + CF, onde: 
CT- eo custo total (expresso em unidades monetarias-u.m.); 
CV- eo custo variavel (expresso em unidades monetarias-u.m.); 
CF- eo custo fixo (expresso em unidades monetarias-u.m.); 
m-e o custo variavel media (expresso em u.m. por unidades produzidas); 
q- eo nivel de produ<;:ao (expresso em unidades produzidas- t, kg, etc.); 
Para subsidiar o trabalho de montagem da Figura 3.4, a seguir serao 
conceituados e exemplificados os principais componentes de custo e, posteriormente, 
25 Como sera explicado no item 111.2.5- Encargos de Capital, no contexto desse trabalho, a depreciagao, a 
amortizagao fiscal e a exaustao mineral nao sao consideradas como custo, portanto essa equagao, para 
ser usada no calculo do ponto de equilibrio das curvas de receita total e custo total, devera ser ajustada. 
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sera apresentado urn comentario sobre a decomposi<;:ao dos custos em suas parcelas 
fixas e variaveis. 
Componentes do Custo de Minerat;ao 
a - Gusto Direto de Lavra (ou de Beneficiamento)-CL (ou CB): sao as despesas com 
material e mao-de-obra diretamente incidentes sobre a produgao da mina (ou usina), 
quais sejam: 
a.1 - Material Direto-MD: por definigao, sao os materiais que se incorporam ou se 
identificam com a produgao, ou seja, se transformam em elemento ffsico da 
produgao. Na industria de transformagao mineral e facil exemplificar o custo 
direto, assim na produgao de cimento, as materias-primas de origem mineral 
(calcario, gipso, etc.) sao exemplos. No entanto, na industria extrativa mineral os 
exemplos sao mais restritos. Urn exemplo e o do aglomerante usado na 
pelotizagao. Urn fate notavel e que o minerio lavrado nao e considerado como 
urn custo direto apesar de ser o principal insumo na produgao de, por exemplo, 
urn concentrado metalico ou produto industrial (cimento, cal, gesso, etc.), tendo 
em conta que pelas convengoes contabeis nao se atribui ao minerio lavrado urn 
valor como componente de custo, e sim os custos diretos e despesas indiretas 
de lavra.26 • A redugao das reservas minerais disponiveis sao apropriadas como 
exaustao, que nao fazem parte do custo econ6mico, como sera visto mais 
adiante nesse mesmo item. 
a.2 - Mao-de-Obra Direta-MOD: compreende toda remuneragao paga a titulo de 
salaries aos operarios, cujo tempo de ocupagao pede ser identificado com a 
produgao. Na mina tem-se os operadores de perfuratrizes nas frentes de lavra, o 
pessoal responsavel pelo explosive, os carregadores de vagoes, os guincheiros, 
etc. Na usina os operarios dos equipamentos de classificagao Gfgues, mesas 
26 Em termos macroeconilmicos, na propria Contabilidade Nacional ou Contas Nacionais existe um 
conjunto de ativos utilizados como insumos dentro da fronteira de produc;:ao que nao podem ser 
produzidos dentro dela. Sao os denominados ativos nao produzidos entre os quais estao os recursos 
minerais, cuja geragao nao e fruto de atividades produtivas. Esse e um assunto a ser tratado pelo 
Sistema de Contas Ambientais, um dos t6picos da Contabilidade Ambiental, conforme sugere Motta 
(1995). 
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vibrat6rias, etc.) e flota<;:ao, os controladores da alimenta<;:ao dos equipamentos, 
etc. Aos custos da mao-de-obra devem ser acrescentados os encargos sociais 
(taxas de leis sociais e riscos do trabalho: previdencia, Fundo de Garantia por 
Tempo de Servi<;:o, ferias, decimo-terceiro salario, salario-familia, salario-
educa<;:ao, seguro contra os acidentes do trabalho, etc.). 
Existe uma rea<;:ao inicial ao classificar os custos em diretos e indiretos, 
decorrente do fato de se relacionar tal classifica<;:ao a falsa ideia do custo direto ser 
importante e o custo indireto ser de importancia secundaria. Para ilustrar tal 
impropriedade, foi verificada a dificuldade de exemplificar o custo do material direto na 
lavra, o que implica afirmar que geralmente parte substancial dos insumos usados na 
lavra seja classificada como material indireto. 
b - Despesas lndiretas de Lavra-0/L (ou de Beneficiamento-D/8): correspondem ao 
restante das despesas (com material e mao-de-obra) relacionadas a produ<;:ao e que 
nao podem ser identificadas, individualizadas ou incorporadas as unidades produzidas. 
Uma caracterfstica dessas despesas e que podem ocorrer em ocasi6es diferentes 
daquelas em que a produ<;:ao e realizada, ou seja, sem simultaneidade obrigat6ria com 
a realiza<;:ao da produgao. A forma de apropria<;:ao das despesas indiretas e feita por 
urn dos seguintes metodos de custeio: Integral por Taxa (Overhead Method); por 
Absor<;:ao; Variavel; e, por Atividade (Activity Based Costing - ABC) (Costa, 1996). Por 
exemplo, as despesas com energia eletrica de urn empreendimento constitufdo de 
quatro setores (mina, usina, servi<;:os auxiliares e comunidade) tern apropria<;:ao indireta 
pelo rateio do consume mensal pelos setores com base em uma taxa de rateio 
(potencia instalada por setor, horas trabalhadas, etc.). Tambem fica evidenciado que a 
energia, apesar de ser uma despesa indireta no exemplo, e imprescindfvel para o 
empreendimento. Algumas rubricas das despesas indiretas de produ<;:ao sao: material 
indireto (explosives e acess6rios, pe<;:as de reposi<;:ao, material eletrico, energia, 
combustfveis e lubrificantes, etc.); mao-de-obra indireta (gerentes, capatazes, 
supervisores, vigias, etc.); conserva<;:ao de estradas; disposi<;:ao de estereis e rejeitos; 
trabalhos de prepara<;:ao e desenvolvimento (galerias, po<;:os, travessas, topografia, 
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geologia, sondagens, amostragens e antllises de laborat6rios e demais trabalhos 
relacionados a produ<;:ao); seguros, alugueis e royalties; tributos sobre a propriedade 
(IPTU, ITR, etc.) e sobre a produ<;:ao (ICMSIIOF, PIS, COFINS, CFEM, etc.); despesas 
com oficinas de manuten<;:ao; desaguamento, ventila<;:ao, ilumina<;:ao, escoramento, 
limpeza, etc.); abastecimento d'agua, comunica<;:ao, escrit6rio (material e pessoal); etc. 
Os encargos de capital, do ponto de vista contabil, sao despesas indiretas. 
Contudo, do ponto de vista da avalia<;:ao econ6mica nao devem ser incluidos nos 
custos para evitar dupla contagem dos investimentos a que se referem. Serao 
analisados no proximo subitem deste capitulo. 
A Figura 3.4 ilustra a forma de apropria<;:ao dos custos de urn empreendimento 
mineiro, valido tanto para empreendimento em opera<;:ao como em implanta<;:ao. Na 
tabela aparece a figura do inventario, entendido como o valor monetario dos estoques 
fisicos correspondentes. Dessa forma, na apropria<;:ao dos materiais efetivamente 
consumidos em dado periodo, tem-se a rela<;:ao: 
Consumo (Saida) de Material= lnventario lnicial (do Periodo) + 
+ Compras (Entradas)-
-lnventario Final (do Periodo) 
A figura do inventario e importante na distin<;:ao entre, por exemplo, custo do 
minerio produzido e custo do minerio vendido, considerando que podem ocorrer vend as 
sem produ<;:ao (a origem do material vendido sendo o estoque) e reciprocamente, 
produ<;:ao sem vendas. 
Custos Fixos e Custos Variaveis 
Para separa<;:ao das parcelas fixas e variaveis de cada custo (custo do material 
direto, custo da mao-de-obra direta e despesas indiretas de produ<;:ao) nos varios 
setores do empreendimento (mina, usina, servi<;:os auxiliares, etc.) os seguintes 
comentarios sao validos: 
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• Os custos fixos sao controlados pelo nfvel hierarquico mais elevado da 
empresa, enquanto os variaveis estao sob controle do setor que os realiza; 
• Os custos fixos estao ligados as decisoes administrativas; os variaveis, 
embora influenciados por tais decisoes, estao mais relacionados a 
produc;ao; 
• Os custos fixos estao relacionados ao perfodo de sua apropriac;ao (mes, 
ano, etc.), enquanto os variaveis a unidade produzida (t, kg, etc.); 
• Quando a func;ao custo total tern comportamento linear ou dele se 
aproxima, os custos fixos medias (ou seja, por unidade produzida) sao 
variaveis e os custos variaveis medias tendem a ser fixos. 
Com base no exposto, tem-se a seguinte decomposic;ao para os principais 
componentes do custo total: 
a - Material Direto: e substancialmente urn custo variavel; 
b- Per;as de Reposir;ao: o consume de pec;as de reposic;ao depende do regime 
de trabalho da maquina que, se estiver relacionada diretamente a produc;ao, 
caracteriza urn custo variavel; 
c - Material de Escrit6rio, lmpressos, Alugueis e Material de Limpeza: sao 
considerados custos fixos; 
d - Mao-de-Obra Direta: depende da estrutura de produc;ao. A mao-de-obra fixa 
e urn custo fixo. A mao-de-obra variavel, para atender sazonalidades ou 
oscilac;oes de mercado, e urn custo essencialmente variavel; 
e - Mao-de-Obra lndireta: em geral e custo fixo. Quando operarios recebem 
premios de produc;ao, tais custos sao variaveis; 
f - Energia Eletrica: a demanda de potencia (kw) e urn custo fixo e o consumo 
(kwh) e urn custo variavel; 
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g - Seguros: do ativo imobilizado (edificios e maquinas) sao custos fixos; dos 
estoques (quando dimensionados em funqao da escala de produqao) sao 
variaveis; 
h - Impastos e Taxas: fixos quando incidem sobre a propriedade e variaveis 
quando incidem sobre a produqao; 
i - Manutenqao: e urn custo que cresce, nao necessariamente de forma 
proporcional, como aumento da produqao. Quando for muito alto, tais custos 
devem ser analisados em separado. 0 custo de manutenqao dos im6veis e 
essencialmente fixo. 0 empreendimento pode dispor de oficina, seqao ou 
mesmo departamento dedicado a manutenqao, como uma funqao de serviqo 
centralizada dentro da organizaqao, podendo tambem optar pela 
terceirizaqao dos serviqos atraves de contratos de manutenqao. 
j - Despesas de Administraqao: exceto os premios de produqao, sao custos fixos; 
k - Despesas de Vendas: na forma de ordenados, sao custos fixos; e, na forma 
de comissoes, variaveis; 
I - Despesas Financeiras: juros a Iongo prazo, oriundos do financiamento do 
investimento fixo do empreendimento, sao custos fixos; e, juros de curto 
prazo, para financiamento do capital de giro, sao variaveis. 
111.2.5 • Encargos de Capital: Deprecia!{ao, Amortiza~tao Fiscal e Exaustao Mineral 
Para efeito da distribuiqao dos FCs, os encargos de capital nao estao incluidos 
nos custos operacionais, fato que nao coincide com as 6ticas das contabilidades 
escritural e gerencial (ou de custo), que se utilizam desses encargos para recuperar os 
investimentos em ativos fisicos ou corp6reos (via depreciaqao), direitos amortizaveis 
(via amortizaqao fiscal) e direitos minerarios (via exaustao mineral). Dessa forma, 
enquanto a avaliaqao econ6mica trabalha com custos econ6micos (que exige a 
recuperaqao e remuneraqao do capital aplicado no ativo, ou seja, o seu custo de 
oportunidade) os contadores de custo (escritural ou gerencial) trabalham com custo 
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contabil (que exige apenas a recuperayao do capital aplicado no ativo), ou seja, custo 
que inclui os encargos de capital. Ou melhor, os analistas de investimento estao 
preocupados com as possibilidades futuras, atraves da rentabilidade do prajeto; 
enquanto que os contadores preocupam-se em manter sob controle os ativos e os 
demonstratives financeiras da empresa no sentido de avaliar suas performances no 
passado, mediante a lucratividade. Para melhor ilustrar as diferen9as entre custo 
econ6mico e custo contabil e entre rentabilidade e lucratividade foi inserido o Apendice 
B. Quando uma planilha de custo e analisada ou elaborada ou mesmo urn custo de 
produyao e coletado, deve-se verificar se o custo esta sendo apresentado na forma de 
custo econ6mico ou contabil, tendo em conta que se for verificado que se trata de urn 
custo contabil, obrigatoriamente, deve-se expurgar os encargos de capital 
(depreciayao, amortizayao fiscal e exaustao) desse custo para que o mesmo seja 
utilizado na determinayao dos fluxos de caixa, como ilustrado na Tabela 3.1. 
Encargos de capital ou despesas nao monetarias sao rubricas que nao 
envolvem safdas efetivas de caixa (non cash expenses), isto e, apenas sao dedutfveis 
na passagem do Iuera antes dos tributes diretos para o calculo do Iuera tributavel, sabre 
o qual incidem os tributos diretos. Esses tributos de fato sao uma sa fda de caixa. Dessa 
forma, a (mica diferenya na etapa da explotayao, entre o FC do prajeto (sem ou com 
financiamento) antes e ap6s os tributos diretos sao os pr6prios tributos diretos. A 
fun9ao dos encargos de capital e apenas a de reduzir o Iuera tributavel, ou seja, a 
carga relativa a tributayao direta. Se o projeto esta localizado em uma regiao ou 
pertencer a algum setor pradutivo isentos desse tipo de tributayao, os encargos de 
capital nao sao considerados na decisao de investir. 
Na sequencia sao comentados os encargos de capital, cujos principais aspectos 
estao resumidos na Tabela 3.3 
Deprecia~;ao 
Do ponto de vista econ6mico, a depreciayao e a redU<;:ao de valor que ocorre, 
pelo desgaste de urn bern, a medida que ele e utilizado. 
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lncide sabre os valores dos bens fisicos (corp6reos). Aparece no FC sob duas 
formas: a da depreciat;ao fisica, que esta implicita ao considerar para cada bern urn 
valor de aquisi«;:ao, uma vida utile urn valor residual (ou do salvado) ao final da mesma; 
e, a depreciat;iio fiscal, explicita na forma de encargo de capital. 
Tabela 3.3: Comparat;iio entre os Aspectos lmportantes dos Encargos de Capital 
Aspecto Depreciacao Amortizacao Exaustiio 
Natureza do Bens fisicos Dispendios para Dispendio para 
lnvestimento constantes do ativo obtenyao I aquisiyao obterladquirir direitos 
operacional da de direitos com de lavra. 
empresa, com as prazo legal 
exceg6es citadas no lcontratual limitado. 




Sentido Economico Recuperar o valor Recuperar o valor Recuperar o valor 
dos bens devido a aplicado devido a aplicado em virtude 
desvalorizayao pelo gradativa extinyao do da diminuiyao fisica 
uso ou direito pelo decurso das reservas com a 
obsolescencia. do tempo. operagao de lavra. 
Prazo de Fixado em fungao do Limitado por lei ou Em fungao da 
Recuperacao tipo do bern. contrato relagao produgao 
Opcionalmente, em lreservas, ate o 
funyao da relayao esgotamento total 
produgao I reserva das reservas. 
ou do contrato de 
arrendamento, 
quando a vida do 
bern e superior ao 
prazo de lavra. 
Fonte: Souza, 1995. 
A deprecia«;:ao fisica e estimada em fun«;:ao da vida fisica (tempo em que o ativo 
operacional pode ser mantido em condi«;:oes normais de uso) e dos valores de 
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aquisit;:ao e residual. A depreciac;:ao fiscal e calculada pelo metoda linear com base em 
percentuais anuais de depreciac;:ao, aceitos pelos orgaos da Receita Federal, sem 
considerar valor residual. Por exemplo, um equipamento com um percentual anual de 
depreciac;:ao de 20%, tern uma vida util, para efeito fiscal, de cinco anos. Para facilidade 
de administrac;:ao do IR, o fisco nao considera valor residual. No entanto, exige que o 
valor do salvado ou residual do bem seja considerado "receita nao operacional", 
quando o mesmo e desativado contabilmente. 
Construc;:oes e predios que nao fazem parte do ativo operacional da empresa, 
bern como, terrenos, obras de artes e antiguidades (bens que normalmente aumentam 
de valor com o tempo) nao sao admitidos como bens depreciaveis para efeito fiscal. 
A empresa de minerac;:ao, opcionalmente, podera registrar em cada ano a quota 
de depreciac;:ao dos bens, usados exclusivamente na explotac;:ao de minas de durac;:ao 
inferior a vida util do bern, em func;:ao do prazo contratual de arrendamento ou da 
relac;:ao produc;:ao anual/ reserva. 
Amortizac;ao 
Em principia incide sobre o valor dos bens incorporeos {direitos) com prazo legal 
ou contratualmente limitado: patentes de invenc;:ao, formulas e processes de fabricac;:ao, 
direitos autorais, licenc;:as, autorizac;:oes e concessoes etc. A concessao de lavra nao 
faz parte do rol de direitos sujeitos a amortizac;:ao, por nao ter prazo legalmente 
limitado. 
0 RIR estendeu a amortizac;:ao para: as despesas de organizac;:ao pre-
operacionais ou pre-industrials; despesas cientificas e tecnologicas para criac;:ao ou 
aperfeic;:oamento de produtos, processes, formulas e tecnicas de produc;:ao, 
administrac;:ao ou venda, ou com prospecc;:ao e cubagem de jazidas minerais, se o 
contribuinte optar por sua capitalizac;:ao; e, a partir do inicio da explotac;:ao da mina, as 
despesas de desenvolvimento ou de expansao de atividades industrials, classificadas 
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como ativo diferido ate o termino da construc;;ao ou preparac;;ao para lavra. 0 prazo 
mfnimo de recuperac;;ao dessas despesas e de cinco anos. 
Do ponto de vista econ6mico, a amortizac;;ao e a reduc;;ao de valor do direito 
devida a extinc;;ao gradativa do mesmo com o decurso do tempo. 
A quota anual de amortizac;;ao e calculada em func;;ao do custo de aquisic;;ao e do 
numero de anos de existencia ou uso do direito. 
Exaustao 
A Lei n° 4.506/64 - art. 59 instituiu a exaustao mineral, de modo a permitir a 
empresa computar, como custo ou encargo em cada exercfcio, a importancia 
correspondente a diminuic;;ao do valor dos recursos minerais devida ao seu 
aproveitamento. 
0 calculo da quota anual de exaustao e func;;ao da relac;;ao entre a 
produc;;ao/reserva, o que equivale a um percentual a ser aplicado sobre o custo de 
aquisic;;ao/obtenc;;ao do direito minerario.27 
0 sentido econ6mico da exaustao e o de recuperar o valor aplicado na 
aquisic;;ao/obtenc;;ao do direito minerario em virtude da diminuic;;ao ffsica das reservas no 
decorrer da lavra. 
A legislac;;ao tributaria nao permite que os dispendios com prospecc;;ao e 
cubagem de jazidas minerais, que forem capitalizados para posterior amortizac;;ao, 
possam compor a quota anual de exaustao, ou seja, a exaustao e amortizac;;ao relativas 
ao mesmo ativo nao sao encargos cumulativos. 
27 Ate a presente data, a legislagao fiscal tem apresentado falha na indicagao da forma de cEIIculo da 
quota de exaustao mineral, pais afirma que a quota de exaustao e fixada tendo em vista o volume da 
produgao no periodo e sua relagao com a "possanc;:a conhecida" da mina ou do prazo de concessao. A 
imprecisao esta no termo "possanc;:a", que, geologicamente, e o mesmo que "palencia", significando 
espessura da camada de minerio e nunca a quantidade de minerio, que e a reserva da jazida. Nao !em 
sentido continuar com essa defini<;:ao, pois o C6digo de Minerac;:ao, que data de 1967, ja estabeleceu 
os conceitos tecnicos de reservas, como sendo: reserva medida, reserva indicada e reserva inferida. 
Tambem, o prazo da concessao e indefinido. 
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111.3 • lnternaliza~ao dos Custos e dos Beneficios da Questao Ambiental no 
Projeto de lnvestimento em Minera~ao 
Ha consequencias das a<;:oes de uma entidade econ6mica, por exemplo, a 
implanta<;:ao/opera<;:ao de um empreendimento de minera<;:ao (ou de qualquer outro 
setor produtivo), que tambem atingem outras entidades, que nao foram promotoras ou 
participaram daquelas a<;:oes. 
Para efeito de um entendimento amplo deste t6pico, o conceito e a classifica<;:ao 
adotados das entidades sao os da Macroeconomia ou da Contabilidade Nacional 
(Figueiredo, 1978). Dessa forma, as entidades economicas sao conceituadas como os 
sujeitos da a<;:ao econ6mica e pod em ser classificadas como: 
1. Familias - sao entidades que fornecem serviqos de fator (capital, trabalho e 
recursos naturals) de sua propriedade as outras entidades em troca de 
remunera<;:6es. Nessa categoria se incluem as entidades privadas sem fins 
lucrativos e os individuos, quando assalariados; 
2. Empresas (privadas ou publicas) - sao entidades produtoras de bens e 
servi<;:os (de propriedade privada ou publica), que congregando e organizando 
os fatores de produ<;:ao, encaminham o produto de sua utilidade para os 
mercados. Nessa categoria estao incluidos os individuos, na qualidade de 
profissional liberal, e as empresas individuals, considerados como unidades 
produtoras; 
3. Autoridades Governamentais (ou simplesmente, Governo) - sao os 6rgaos 
publicos de qualquer esfera de influencia que se dedicam a presta<;:ao de 
servi<;:os a sociedade - servi<;:os consumidos pela coletividade em conjunto, 
sem que se possa individualiza-los e distinguir a parcela que cabe a cada 
individuo; e, 
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4. "Resto do Mundo"- sao as entidades de quaisquer dos outros tres tipos 
consideradas "externas ao sistema" e que efetivamente transacionem com as 
entidades do pais considerado, ou seja, de "nao residentes". 
Embora certas ac;:oes de uma entidade beneficiem terceiros, ainda assim nao 
sao tomadas por falta de estimulos necessaries; por outro lado, certas ac;:oes 
preju,dicam outras entidades, mas o causador persiste nesse comportamento por nao 
ser devidamente compensado (por incentivos ou outros instrumentos econ5micos e 
fiscais) ou desestimulado (por regulamentac;:ao ou penalizac;:ao) em tamar atitude 
oposta (Contador, 1988). 
Esses efeitos sobre o bem-estar de terceiros sao as chamadas extemalidades28 • 
Sao positivas quando o comportamento de uma entidade beneficia involuntariamente 
os outros e negativas, em caso contrario. 
Do ponto de vista ambiental, quando as externalidades da uma ac;:ao, tomada 
por uma entidade, sao positivas ha gerac;:ao de beneficios para a coletividade, traduzida 
pela melhora do bem-estar dos que nao tomaram parte da ac;:ao, com ganhos sociais 
devido a criac;:ao de bens e servic;:os ambientais ou recuperac;:ao dos existentes. Por 
outro lado, quando negativas, provocam perdas para os que nao tomaram parte da 
ac;:ao, resultando em custos sociais devido ao uso inadequado e a degradac;:ao dos 
bens e servic;:os ambientais. 
Em relac;:ao a extensao geografica, as externalidades podem ser classificadas 
em: globais (por exemplo, o aumento da quantidade de di6xido de carbona na 
atmosfera provocando o "efeito estufa"); transnacionais, quando ultrapassam as 
fronteiras de urn pais (por exemplo, em fins de setembro de 1997 o noticiario 
internacional registrava que queimadas florestais na Indonesia estavam provocando 
nuvens de fumac;:a nos paises vizinhos, com ocorrencias de queda de aeronaves e 
28 Outras denominagoes para externalidades sao encontradas na literatura: Economies e Deseconomias 
Externas, Efeitos de Vizinhanc;a, Efeitos Colaterais, Efeitos de lnterdependencia e Derramamento 
(Contador, 1988). 
135 
choque entre navios); e, locais, por exemplo, a contamina<;:ao do ar de uma cidade 
com poucos efeitos sobre outras regioes. 
Quanto a magnitude, as externalidades podem ser: irrelevantes (como o prazer 
visual causado pelo jardim bern cuidado do vizinho); e, expressivas (como a perda da 
produtividade agricola devido a instala<;:ao de uma fabrica). 
lndependentemente da magnitude e da extensao geografica, as externalidades 
apresentam tres caracteristicas (Contador, op. cit.): 
• Primeira, resulta da definiqao imprecisa do direito de propriedade, e nao do 
comportamento perverso ou bondoso do causador. Para ilustrar, urn 
empreendimento polui a atmosfera, porque nao existe direitos de propriedade 
sabre oar puro (considerado bern livre, publico ou coletivo). Caso existisse, o 
"proprietario" do ar exigiria providencias (indeniza<;:ao, por exemplo) do 
responsavel pelo empreendimento como condiyao para o mesmo continuar 
funcionando. De uma forma generalizada, o estabelecimento do direito de 
propriedade sobre todos os recursos eliminaria a maioria das externalidades 
ou favoreceria o seu controle. 
• Segunda, trata do carater incidental e involuntario da externalidade. A 
empresa nao tern o interesse em poluir, seu objetivo e produzir. A polui<;:ao e 
urn dos produtos desagradaveis de sua atividade. Contudo, esses efeitos 
externos nao sao considerados nos calculos dos custos e beneficios do 
empreendimento. Por outre lado, tais efeitos quando negatives, mesmo sendo 
incidentais, nao sao absorvidos com prazer ou com indiferenqa pelas partes 
afetadas. 
• Terceira, refere-se a falta de controle direto a urn custo nulo sobre as fontes 
dos efeitos externos. 0 proprio responsavel pelo empreendimento nao 
consegue eliminar totalmente a externalidade sem incorrer em despesas 
adicionais. 
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Com a crescente conscientizac;:ao ecol6gica, a sociedade nao mais permite que 
as externalidades ambientais, completamente ignoradas ate a decada de 60, sejam 
negligenciadas na avaliac;:ao dos projetos de investimento. Desse modo, exige que os 
custos dos bens e servic;:os ambientais sejam internalizados, pelos seus reais valores 
de uso, nos prec;:os de mercado dos bens e servic;:os produzidos, como forma de corrigir 
as falhas existentes no processo de integrac;:ao entre os aspectos das politicas 
econ6micas e ambientais. 
Do ponto de vista alocativo, a situac;:ao ideal seria internalizar completamente as 
externalidades, ou seja, transformar urn subproduto incidental (impacto ambiental) em 
produto com prec;:o de mercado. lnfelizmente, sao raras as externalidades passiveis de 
internalizac;:ao por mecanismos de mercado. Na ausencia desse mecanismo, resta 
apenas desenvolver metodologias para elaborar tais estimativas. A principia nao 
existem metodologias perfeitamente estabelecidas e aceitas para quantificar as 
externalidades, assim, o mais importante e estimular a imaginac;:ao para a soluc;:ao mais 
adequada a cada caso (Contador, 1988). A avaliac;:ao dos custos e beneficios externos 
referentes ao meio ambiente exigem urn esforc;:o considen3vel, nao s6 politico, mas 
te6rico e tecnico (Bellia, 1996). 
Como a maioria dos bens e dos servic;:os ambientais nao tern seus prec;:os 
determinados pelo mercado, torna-se diffcil estimar seus prec;:os com o objetivo de 
internalizar as externalidades. Cavalcanti (1995) sugere duas estrategias, que podem 
atuar, de forma independente ou complementar: os instrumentos reguladores (enfoque 
tradicional, compreendendo instrumentos como: padr5es e normas, licenc;:as ambientais 
e controle do uso do solo e da agua) e os instrumentos econ6micos (tributarios e nao 
tributarios). No emprego dessas medidas devem ser considerados, alem da eficiencia e 
seguranc;:a da sua implementac;:ao, a competitividade do comercio internacional e a 
atratividade dos investimentos. 
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A questao ambiental normalmente nao e considerada na avaliac;:ao privada29 de 
projetos, que e baseada nas estimativas dos investimentos fixos (iniciais e de 
reposic;:ao) e do capital de giro, dos custos de operac;:ao e de manutenc;:ao (inclusive 
tributos diretos e indiretos) e das receitas operacionais e nao operacionais, como vista 
anteriormente (item 111.2). Na avaliac;:ao sob a 6tica privada, o meio ambiente e 
tradicionalmente considerado como inesgotavel (infinito). Dessa forma, o lanc;:amento 
de urn residua industrial poluente na atmosfera e considerado como tendo 
normalmente custo nulo para o empreendimento em questao, embora, que para os 
terceiros afetados, essa hip6tese nao seja valida. Dessa forma, fica evidenciado que as 
conclusoes normalmente obtidas pela avaliac;:ao privada geralmente nao coincidem com 
as da avaliac;:ao social. 
A avaliac;:ao social30• deve incorporar os custos e beneffcios incorridos para 
atender aos pan3metros ambientais, estabelecidos legalmente, para a protec;:ao 
ambiental e controle da poluic;:ao. Em outras palavras, para que os efeitos ambientais 
sejam incorporados na avaliac;:ao e necessaria reconhecer que o meio ambiente deve 
ser considerado como urn fator econ6mico, e como tal, sujeito a escassez e com custo 
alternativo nao nulo; caso contrario, nao tern sentido enquadrar os efeitos ambientais 
na analise econ6mica. (Gontador, 1988). 
A composic;:ao dos custos sociais de urn produto e feita adicionando-se aos 
custos internos (considerados pela analise privada) os custos externos (entre os quais 
estao os custos ambientais), ou seja: 
Gusto Social = Gusto lnterno + Gusto Externo 
29 A avaliagao privada enfoca o ponto de vista dos empresarios (do setor privado). E uma 6tica parcial, por 
nao considerar todos efeitos diretos e indiretos do projeto. Considera os beneficios (termo mais 
apropriado, pela sua abrangencia, do que o termo receita, principalmente sob a 6tica social) e os custos 
infernos do empreendimento, na forma exposta nos itens iniciais deste capitulo; 
30 A avalia9ilo social enfoca o ponto da vista da sociedade como urn todo. Trata de avaliar os efeitos 
diretos e indiretos que sao e serao causados pelo empreendimento. Exigem alguns procedimentos no 
seu emprego, tais como: ignorar as fronteiras particulares de interesses de individuos, familias, 
empresas e regi6es dentro da nagao; eliminar as transferencias entre as entidades (familias, empresas, 
govern a) como impastos e salaries; e, incorporar as extemalidades. 
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Assim, na composic;:ao do custo social deve-se considerar o custo de produc;:ao 
(material direto, mao-de-obra direta e despesas indiretas de produc;:ao) e os custos 
ambientais (entre outros custos externos) induzidos pela sua produc;:ao. Segundo 
Tommasi (1994), o papel do EIA e exatamente a analise desse custo ambiental 
0 problema e que enquanto a am~lise privada necessita apenas dos custos 
internos, que sao facilmente traduzidos em valores monetarios, a analise social 
necessita tambem dos custos externos referentes ao meio ambiente, cuja conversao 
em valores monetarios infelizmente s6 e possivel em casas isolados e raros. A busca 
de metodos para essas avaliac;:oes vem consumindo grande tempo dos economistas 
especializados em meio ambiente que, para atingir seus objetivos, dependem: da 
superac;:ao da caremcia de informac;:oes; da compreensao dos niveis toleraveis de 
poluic;:ao, tanto no sentido tecnico, como no politico; e, da compreensao dos niveis e 
tecnologias de controle. (Bellia, 1996). 
Embora a avaliac;:ao social de projetos nao esteja na abrangencia delimitada 
desta pesquisa, e imperiosa a incorporac;:ao das externalidades ambientais para o 
desenvolvimento do tema proposto, como a principal causa indutora do presente 
trabalho, que esta sendo tratado exclusivamente dentro da 6tica privada, tendo como 
decisor a empresa (seja privada ou publica). Para maiores detalhes sabre a avaliac;:ao 
social, ha uma literatura vasta sabre o assunto, que trata de tecnicas ainda 
experimentais, para estimar grosseiramente os valores (prec;:os sombra ou shadow 
prices) dos bens e servic;:os sociais e ambientais, utilizando diversas tecnicas, entre as 
quais Bellia (1996) destaca: o metoda da produc;:ao sacrificada e da disposic;:ao a pagar 
(prec;:o de propriedade, valor associado, custo de viagem e valor da vida humana). 
Para incorporar as externalidades referentes aos aspectos ambientais na 
avaliac;:ao dos projetos de minerac;:ao, deve-se considerar que um empreendimento 
mineiro gera efeitos externos positivos (empregos, tributos, etc.) e negativos (impactos 
ambientais, efeitos sociais sabre a saude publica, etc.) e que os investimentos, custos e 
receitas relacionados a tais efeitos devem ser incluidos nos elementos de FCs, 
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alterando os valores das rubricas correspondentes, o que, evidentemente, vern alterar a 
rentabilidade do empreendimento. 
Nessa direc;:ao, os custos das medidas ambientais (os custos ligados a reduc;:ao 
ou a eliminac;:ao de danos ambientais e os custos orientados ao aumento da 
capacidade de utilizac;:ao do meio ambiente - incluindo o investimento e os custos de 
operac;:ao e manutenc;:ao), que forem gerados na esfera do processo produtivo, poderao 
ser classificados dentro dos itens normais de custo e investimento do empreendimento. 
Por analogia, possfveis receitas da venda de resfduos recuperados, oriundos das 
medidas de protec;:ao ambiental, devem ser consideradas na composic;:ao do total das 
receitas do empreendimento. 
Os estudos ambientais (EIA/RIMA, PCA, RCA, PRAD, etc.) podem e devem 
desempenhar urn papel importante na mensurac;:ao dos custos da protec;:ao ambiental e 
controle da poluic;:ao. 
Para ilustrar a relac;:ao entre os aspectos privados e sociais de um 
empreendimento mineiro e, em especial, o problema da internalizac;:ao das 
externalidades, cita-se o exemplo classico de custos externos envolvendo o 
lanc;:amento de estereis/rejeitos em um rio, que elevam os custos de tratamento para os 
que residem a jusante daquele ponto. 0 custo individual pode ser pequeno porque o 
custo total e rateado entre muitos. Contudo, alguns desses custos externos sao 
intangfveis (Machado, 1989). 
Para exemplificar os impactos econ6micos positivos, decorrentes da questao 
ambiental dos projetos de minerac;:ao, e comum que empreendimentos mineiros 
implantados em espac;:os, antes impr6prios para alguma forma de uso do solo 
(habitac;:ao, lazer, uso industrial, etc.), venha a ter possibilidade de uso futuro ap6s 
serem devolvidos pela minerac;:ao, inclusive com valorizac;:ao patrimonial. Assim: 
pedreiras tem-se transformado em anfiteatros; cavas resultantes de lavras aluvionares 
em lagos; lavras subterraneas em depositos para armazenamento de alimentos ou 
outros produtos; encostas fngremes tern seus taludes estabilizados ou transformam-se 
em areas aplanadas e niveladas para outros usos (habitacional, industrial, etc.). 
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Croft (1983, p. 166), tratando dos beneffcios dos programas ambientais nos 
empreendimentos mineiros, afirma que em alguns projetos de mineraC(ao a 
incorporaC(ao de medidas de centrale da poluiC(ao elevara o investimento e os custos. 
Todavia, tal fato pode ser compensado quando consideraC(5es adicionais, dadas aos 
layouts e ao planejamento, resultam em melhor projeto, pela maier eficiencia alcan9ada 
devido a uma administraC(ao e a mao-de-obra ambientalmente mais esclarecida, bern 
como pela minimiza<(i:io de prazo para iniciar a produC(ao. A experiencia tern 
demonstrado que a introduC(ao e o aperfeiC(oamento das mais modernas tecnologias 
"limpas" nos novas projetos de mineraC(ao e nos empreendimentos em operaC(ao tern 
proporcionado aumento de produtividade com menores impactos ambientais. Em varies 
casas, a adi9ao de medidas protetoras do meio ambiente vao de encontro as praticas 
adequadas da engenharia moderna, que visam reduzir os custos e os investimento. 
Entre os beneficios positives de urn programa ambiental bern conduzido tem-se: 
1. Os projetos sao mais aceitos pela comunidade, o que colabora para o apoio 
da popula9ao vizinha da mina, o tempo de execu9ao nao sera desperdi9ado em 
justificativas; alem das vantagens competitivas sabre aqueles que adotam uma 
postura de confrontaC(ao. 
2. Estudos mais detalhados de todos aspectos do projeto reduzem as 
possibilidades de erros no planejamento e de ocorrencia de custos adicionais na 
sua execu9ao e operaC(ao. 
3. A implantaC(ao de urn born programa ambiental, prevendo medidas de 
recupera9ao das areas ocupadas durante as etapas de implantaC(ao e produC(ao, 
reduz/evita danos ao meio ambiente e diminui os custos, os investimentos e os 
prazos de execuC(ao das obras e serviC(os na etapa da desativaC(ao. 
4. Melhores rela96es com o publico e com as autoridades resultarao em mais 
tolerancia com as modifica96es do projeto e facilitarao as expansoes futuras. 
5. Os projetos elaborados com harmonia com o meio ambiente serao mais 
esteticamente atrativos e despertam maier orgulho nos operarios e no nivel 
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hierarquico superior da empresa, o que conduz a urn melhor relacionamento e a 
uma maior eficiencia operacional. 
Por sua vez, Donaire (1995, p. 90), afirma que a "repercussao da questao 
ambiental dentro da organizagao e o crescimento de sua importancia ocorrem a partir 
do momenta em que a empresa se da conta de que essa atividade, em Iugar de ser 
uma area que s6 lhe propicia despesas, pode transformar-se em urn excelente local de 
oportunidades de redugao de custos, o que pode ser viabilizado, seja atraves do 
reaproveitamento e venda dos residues e aumento das possibilidades de reciclagem, 
seja por meio da descoberta de novas componentes e novas materias-primas que 
resultem em produtos mais confiaveis e tecnologicamente mais limpos. Essa 
repercussao fica facil de ser compreendida se entendermos que qualquer melhoria que 
possa ser conseguida na performance ambiental da empresa, atraves da diminuigao do 
nivel de efluentes ou de melhor combinagao de insumos sempre representara, de 
alguma forma, algum ganho de energia ou de materia contida no processo de 
produgao." 
Porter e Van der Linde (1995) afirmam que a relagao entre os objetivos 
ambientais e a competitividade empresarial geralmente e entendida como urn tradeoff 
entre beneficios sociais e custos privados, ou seja, como urn balango entre os desejos 
sociais pela protegao ambiental e o onus economico da empresa. Se o assunto for 
tratado nesse prisma, a melhoria ambiental torna-se urn tipo de disputa entre as partes 
(sociedade e empresa) com uma formulagao incorreta do debate meio ambiente-
competitividade. Essa nogao de luta inevitavel entre o meio ambiente e a economia 
surge a partir de uma visao estatica da legislagao ambiental, na qual a tecnologia, os 
produtos, os processes e os consumidores sao invariaveis. Nesse universe estatico, 
onde as empresas ja estabeleceram as condigoes de minimizagao de seus custos, a 
legislagao ambiental eleva inevitavelmente os custos e tal fato tendera a reduzir a 
participagao das empresas domesticas nos mercados globalizados. 
Contudo, esse paradigma definindo a competitividade tern evoluido, nos ultimos 
20 a 30 anos, saindo desse modelo. 0 novo paradigma da competitividade 
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internacional e dinamico e baseado na inovac;ao. Em nfvel empresarial, competitividade 
resulta da elevada produtividade, quer em termos de menores custos que os da 
concorrencia quer em relac;ao a capacidade de oferecer produtos com valor superior, 
que justifique urn "prec;o-premio". Estudos de casos detalhados em centenas de 
empresas, localizadas em dezenas de pafses, revelam que as empresas 
internacionalmente competitivas nao sao aquelas com insumos de prec;os mais baixos 
ou operando em larga escala de produc;ao, mas aquelas com capacidade continua de 
aprimoramento e inovayao (o termo inovac;ao sendo entendido no sentido amplo, de 
modo a incluir o design de seus produtos e servic;os, o mercado que atende, as formas 
de produc;ao, de comercializac;ao e de suporte tecnico-financeiro). Desse modo, a 
vantagem competitiva resulta nao da eficiencia estatica nem da otimizac;ao dentro de 
limites estabelecidos, porem da capacidade de inovac;ao e aprimoramento com 
expansao desses limites. 
Esse paradigma da competitividade dinamica surge de uma possibilidade 
curiosa: defende-se que os padroes ambientais apropriadamente estabelecidos podem 
desencadear inovac;ao, que pode compensar total ou parcialmente o custo de atende-
los. Tais inovac;oes compensat6rias (innovation offsets) podem nao somente reduzir o 
custo de atendimento da legislac;ao ambiental, como ate mesmo propriciar vantagens 
absolutas em relac;ao as empresas de outros pafses nao sujeitas a legislac;ao similar. 
Essas inovac;oes sao e serao frequentes tendo em conta que a reduc;ao da poluic;ao 
geralmente coincide com a melhoria da produtividade no uso dos recursos. Em resumo, 
as empresas podem realmente beneficiar-se de uma legislac;ao ambiental 
apropriadamente elaborada que seja mais severa ou que seja imposta a mais tempo do 
que aquela a que estao sujeitos seus competidores em outros pafses. Ao estimular a 
inovac;ao, legislac;oes ambientais podem de fato estimular a competitividade. 
Ha uma controversia legftima e continua sobre os beneffcios sociais de padroes 
ambientais especificos e tambem uma vasta literatura sobre custo-beneffcio. Alguns 
acreditam que os riscos da poluic;ao tern sido exagerados, enquanto outros temem o 
inverso. 0 enfoque ora apresentado nao e sobre beneffcios sociais da legislac;ao 
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ambiental, mas sobre os custos privados. A ideia e a de que quaisquer que sejam os 
beneffcios sociais, os custos privados estao bern acima de onde estariam sem o 
cumprimento da legislagao ambiental. Dessa forma, o enfoque politico estaria em nao 
interferir no tradeoff entre competitividade e meio ambiente, nao impondo este como 
urn dado rfgido. 
0 meio ambiente nao e uma area principal da empresa ou da enfase 
tecnol6gica, assim como o conhecimento sobre impactos ambientais ainda e 
rudimentar em muitas empresas, o que au menta a incerteza em relagao aos beneffcios 
da inovagao. 
De urn modo geral, os esforgos para reduzir a poluigao e maximizar os lucros 
compartilham dos mesmos princfpios basicos, incluindo: o uso eficiente de recursos, a 
substituigao de insumos e materiais de pregos mais elevados e a minimizagao de 
atividades desnecessarias. 
Embora a prevengao da poluigao seja urn passo importante para o controle 
ambiental, atualmente, as empresas e autoridades ambientais deveriam considerar a 
formulagao de melhorias ambientais em termos de produtividade de recurso, ou seja, 
sobre a eficiencia e eficacia com que as empresas e seus clientes usam os recursos. 
Melhorar a produtividade dos recursos dentro da empresa vai alem de eliminar a 
poluigao (eo custo desta operagao) ao permitir a redugao efetiva do custo econ6mico e 
a elevagao real do valor econ6mico dos produtos. Em relagao a produtividade de 
recursos, a melhoria ambiental e a competitividade caminham na mesma diregao. 0 
fator imperative da produtividade dos recursos baseia-se nos custos privados que a 
empresa suporta devido a poluigao e nao nos custos sociais. Ao referir-se a esses 
custos privados deve-se realgar os custos de oportunidades da poluigao (desperdfcios 
de recursos e esforgos e redugao de valor do produto) e nao os seus custos efetivos. 
As empresas devem comegar a reconhecer o meio ambiente como uma 
oportunidade competitiva e nao como urn onus inoportuno ou uma ameaga adiavel. Por 
outro lado, as autoridades governamentais necessitam modificar inteiramente o modo 
de tratar a relagao meio ambiente-competitividade empresarial, procurando a realidade 
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da competic;:ao moderna, atraves da nao interferencia no tradeoff entre o meio ambiente 
e a competitividade e evitando a formulac;:ao de normas exorbitantes. A orientac;:ao 
passaria do controle da poluic;:ao para a produtividade dos recursos. Dessa forma, 
nenhum sucesso duradouro se originaria de politicas que privilegiassem o meio 
ambiente em detrimento da empresa e vice-versa. Em Iugar disso, o sucesso passaria 
por soluc;:oes baseadas na inovac;:ao que promovesse tanto o meio ambiente como a 
competitividade empresarial. 
Em resumo, todos os custos e beneficios decorrentes da questao ambiental, que 
possam ser traduzidos em termos de impactos economicos no projeto de minerac;:ao, 
devem ser considerados na decisao de investir. 
Para Contador (op. cit.), o controle da poluic;:§o ambiental envolve dois tipos de 
custos: o custo das instalac;:oes de controle e o custo de regulamentac;:ao e imposic;:ao 
da lei. 0 primeiro tipo decorre do controle das emiss6es junto as fontes (fabricas, 
industries, etc.) e sao internalizados pelo setor privado (geralmente, o proprio poluidor). 
Os custos de regulamentac;:ao sao absorvidos pelo setor publico e compreendem todos 
os recursos dispendidos em desenvolver e policiar a obediencia dos limites maximos de 
poluic;:ao. No entanto, a abordagem dos custos de protec;:ao ambiental e assunto do 
proximo item deste capitulo. 
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111.4 • Versao Contemporanea de urn Projeto de lnvestimento em Minera!(ao: 
Considerando os Elementos Relacionados a Questao Ambiental 
Urn projeto de investimento em minera<;:ao, na sua versao contemporanea, alem 
de considerar a etapa final do projeto de minera<;:ao - a desativa<;:ao (compreendendo 
as fases de paralisa<;:ao e abandono) - considera tambem os elementos 
(entradas/saidas) do FCs relacionados a questao ambiental das demais etapas 
(desenvolvimento e explota<;:ao). 
Tais elementos, a exemplo do que ocorre na versao tradicional, podem ocorrer 
de forma pontual (concentrados em determinada data, por exemplo, o investimento na 
aquisi<;:i'io de urn equipamento) ou distribuidos ao Iongo de urn determinado prazo (por 
exemplo, os dispendios na recupera<;:ao definitiva da area degradada durante a fase de 
paralisa<;:ao do empreendimento). 
A distribui<;:ao de FCs na sua versao contemporanea geralmente se enquadra na 
classifica<;:ao de distribui<;:ao nao convencional, como conceituada no item 111.1, pois, 
abrangendo as etapas de desenvolvimento, explota<;:i'io e desativa<;:ao, geralmente 
apresenta mais de uma inversao de sinal, ou seja, dos valores negatives da etapa de 
desenvolvimento para os valores positives que predominam na etapa da explota<;:ao, 
seguidos, finalmente, pelos valores negatives da fase de desativa<;:ao. Evidentemente, 
podem ocorrer FCs negatives na etapa de produ<;:ao resultantes de valores aplicados, 
por exemplo, para reforma ou substitui<;:ao de equipamentos, o que implica em outras 
inversoes de sinais. Essa considera<;:ao tern reflexo na restri<;:ao ao emprego do metodo 
da taxa interna de retorno-TIR, urn dos metodos que sera usado no Capitulo IV para o 
estudo do impacto econ6mico da questao ambiental no processo decis6rio do 
investimento em minera<;:ao - tema deste trabalho de pesquisa. 
Alem de acrescentar a etapa da desativa<;:ao, a montagem dos FCs do projeto 
nessa versao exige, por for<;:a das medidas de prote<;:ao ambiental e controle da 
polui<;:ao, que sejam verificadas a inclusao de novos elementos de FCs e as altera<;:oes 
dos elementos estimados na versao tradicional. 
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A identifica<;:ao e caracteriza<;:ao desses elementos adicionais na avalia<;:ao 
econ6mica do projeto pod em ser facilitadas utilizando os seguintes subsidios: 
• As exigencias legais e regulamentares no sentido de que sejam incluidas na 
elabora<;:ao dos projetos a realiza<;:ao de obras e a aquisi<;:ao de equipamentos 
destinados ao controle e a melhora da qualidade do meio ambiente (como 
exemplo, cita-se o § unico, do art. 12, da Lei no 6.938/81- Vide Apendice A); 
• 0 conteudo dos estudos ambientais (EIA/RIMA, PCA, RCA, PRAD, etc.), que 
devem conter urn cronograma fisico-financeiro dos investimentos e a 
discrimina<;:ao dos custos de opera<;:ao e de manuten<;:ao relacionados as 
medidas ambientais; 
• A estrutura dos custos de minera<;:ao (Figura 3.3), que pode ser recomposta 
de modo a absorver os custos/despesas com as medidas ambientais; 
• As considera<;:oes feitas no item anterior (111.3), que trata da internaliza<;:ao dos 
custos e servi<;:os ambientais 
A pratica da elabora<;:ao dos estudos ambientais, em especial, o EIA/RIMA 
(instituido pela Res. CONAMA n° 001/86, portanto, h8 mais de uma decada) permite 
identificar alguns dispendios relacionados a questao ambiental para o setor mineral 
como as despesas incorridas na avalia<;:ao, preven<;:ao, minimiza<;:ao e monitoramento 
dos impactos sobre o meio fisico, bi6tico e antr6pico provocados nas etapas de 
prospec<;:ao, explora<;:ao, desenvolvimento, explotac;:ao e desativa<;:ao de urn projeto de 
minerac;:ao. Evidentemente, quando tais dispendios referem-se as etapas de prospec;:ao 
e explorac;:ao nao devem ser considerados no processo decis6rio do investimento em 
minerac;:ao, como justificado no item 111.1, a exemplo do que ocorre com as despesas 
com prospec<;:ao e pesquisa geologica durante essas etapas. Dessa forma, se esses 
dispendios ocorrerem antes da decisao em investir nao devem ser considerados na 
montagem do FC, pelo seu carater de fundo perdido (a Figura 3.2 ilustra esse 
procedimento ). 
A titulo de exemplo e auxilio para identificac;:ao e caracteriza<;:ao desses 
dispendios, pode-se adaptar no caso da minerac;:ao os seguintes itens dos EIA/RIMA 
dos projetos de hidreletricas: 
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a - dispendios com controle: sao as despesas incorridas para evitar a ocorrencia 
(total ou parcial) dos impactos ambientais do empreendimento; 
b - dispendios com degradaqao: sao as despesas provocadas pelos impactos 
ambientais do empreendimento mineiro quando nao ha controle, ou pelos 
impactos ambientais residuais, no caso de existencia de controle; 
c - dispendios com mitigaqao: sao as despesas incorridas nas ac;:oes de reduc;:ao 
das conseqOencias dos impactos ambientais do empreendimento; 
d - dispendios com compensaqao: sao as despesas incorridas nas agoes que 
compensam os impactos ambientais provocados por urn empreendimento 
mineiro, nas situagoes em que a reparagao e impassive!; 
e - dispendios com monitoramento: sao as despesas incorridas na agoes de 
acompanhamento e avaliagao dos impactos e programas ambientais; 
f- dispendios institucionais: sao as despesas incorridas nas seguintes situagoes: 
f.1 - na elaborac;:ao dos estudos s6cio-ambientais requeridos pelo 
empreendimento mineiro referentes as atividades de implantagao 
(projeto executivo, construgao e montagens), de operagao (produgao) 
e de desativagao; 
f.2 - na elaboragao dos estudos requeridos pelos 6rgaos ambientais (por 
exemplo, EIA/RIMA, etc.); 
f.3 - na obtengao de licengas ambientais (LP, Ll, LO) e realizagao das 
Audiencias Publicas, etc. 
f.4 - na obtengao de titulos e outros reconhecimentos ditados pelas 
exigencias das fungoes de mercado (ISOs, , Selo Verde e outros 
titulos emitidos por instituigoes ligadas ao meio ambiente relacionados 
a empresa, ao projeto e aos produtos, etc.). 
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• 
Bellia (1996) ressalta que: "os custos das medidas ambientais, que forem 
geradas na esfera do processo produtivo, poderao ser classificadas dentro dos itens 
normais de custo, isto e: 
custos de implementacao: sao custos associados a instalac;:oes de 
equipamentos ou processes para o controle ou tratamento de atividades 
impactantes. Tais custos podem ser subdivididos em: 
- custos de instalac;:6es adicionais; 
- custos tecnol6gicos, para incorporac;:ao de novos processes; 
- custos de capital: que incorporam os custos financeiros de oportunidade do 
capital empregado no controle ambiental; 
- custos de operacao e manutencao: que incluem os gastos com mao-de-obra 
(inclusive treinamento), materiais, energia, etc., para apoiar uma operac;:ao 
eficiente do equipamento de controle/tratamento." 
A classificac;:ao apresentada oferece um bom subsidio na identificac;:ao e 
caracterizac;:ao dos elementos de FC de natureza ambiental, desde que sejam feitas 
algumas considerac;:oes. Assim, os custos de implementac;:ao devem ser interpretados 
na montagem dos FCs como investimentos fixos iniciais (na implantac;:ao) ou finais (na 
etapa da desativac;:ao), ou ainda, na etapa da explotac;:ao, como investimentos previstos 
(na elaborac;:ao do projeto) ou como substituic;:ao/reforma dos investimentos fixos. Os 
componentes adicionais de capital de giro devido as medidas ambientais tambem 
podem fazer parte dos custos de implementac;:ao, sendo inseridos no capital de giro 
dimensionado na versao tradicional do projeto. Os custos tecnol6gicos para 
incorporac;:ao de novos processes, se realizados antes da implantac;:ao, podem ser 
tratados como despesas pre-operacionais ou pre-industrials (despesas diferidas ate a 
data de inicio de operac;:ao e sujeitas ao encargo de capital denominado amortizac;:ao); 
porem, se realizados durante (ou ap6s) a implantac;:ao serao tratados como 
investimento (ou custo, respectivamente). 0 denominado custo de capital nao e 
lanc;:ado no FC, pois faz parte do custo de oportunidade do investidor, que esta implicito 
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no emprego dos metodos de avalia<;:ao econ6mica baseados no desconto de fluxos de 
caixa. Finalmente, os custos de opera<;:ao e de manuten<;:ao sao adicionados aos 
custos operacionais normais do empreendimento. 
E evidente que, na pratica de elabora<;:ao/avalia<;:ao de projetos de investimentos 
em minera<;:ao, nao se parte da versao tradicional para se obter a versao 
contemporanea. Pelo contrario, os aspectos ambientais devem ser tratados 
concomitantemente com os demais aspectos tecnicos, econ6micos e administrativos do 
projeto. Apenas para efeito do desenvolvimento deste trabalho, os aspectos ambientais 
foram "isolados" para demonstrar seu impacto econ6mico. 
Urn procedimento alternative de condensar e complementar todos esses 
procedimentos indicados e repetir a Tabela 3.1, atraves da Tabela 3.4, comentando 
individual mente todos os elementos que compoem o FC quanto as altera<;:oes possfveis 
e as inclusoes de novos elementos decorrentes das medidas ambientais, na forma a 
seguir: 
1. Aos valores da linha (1) - lnvestimento Fixo devem ser acrescentados, a no a 
ano, os valores da linha (1.5) - lnvestimentos para Atender as Medidas 
Ambientais. Esses valores podem ocorrer em qualquer das etapas do projeto 
(implanta<;:ao/explota<;:ao/desativa<;:ao), antes da implanta<;:ao como condi<;:ao 
para decidir a aceita<;:ao da alternativa do investimento31 ou ap6s a etapa de 
desativa<;:ao (por exemplo, a titulo de indeniza<;:ao de repara<;:ao de impactos 
sociais residuais). Alem da inclusao dos valores da linha (1.5), os valores das 
demais linhas do investimento fixo sao alterados. Assim, os valores da linha 
(1.2) devem incorporar a reposi<;:ao e reforma dos equipamentos inicialmente 
inclufdos na linha (1.5); o valor atribufdo ao direito minerario- linha (1.3)-
31 Por exemplo, como resultado da negociac;:ao entre a empresa e a comunidade e os 6rgaos 
governamentais, a empresa pode ficar condicionada a adquirirlinvestir em uma area a ser preservada, 
como medida de compensac;:ao. Nessas condic;:oes, tais dispendios devem ser lanc;:ados na data do 
efetivo desembolso. 0 tratamento seria analogo ao de se adquirir os direitos minerarios de uma jazida 
como condic;:ao para iniciar um empreendimento mineiro. 
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Tabela 3.4: Versao Contemporanea: Determina~ao dos FCs Anuais do Projeto 
Sem Financiamento ·Antes e Ap6s os Tributes Diretos 
(Considerando os Elementos das Medidas Ambientais) 
(1) -lnvestimento Fixo: (1.1)+(1.2)+(1.3)+(1.4) 
(1.1) lnvestimento Fixo lnicial (equipamentos e servir;os) 
(1.2) Reposir;ao e Reforma de Equipamentos 
(1.3) Direitos Minerarios e Outros Direitos 
(1.4) Despesas de "Posta em Marcha" (start up) 
(1.5) lnvestimentos para Atender as Medidas Ambientais 
(2) - Capital de Giro (injer;ao inicial e recuperar;ao final) 
(3)- lnvestimento Total: (1 )+(2) 
(4)- Receita Operacional Llquida 
(5)- Receita Nao Operacional (valor residual ou do salvado) 
(6)- Receita Total: (4)+(5) 
(7) - Custos Operacionais 
(8)- Lucro Antes dos Tributes Diretos:(6)-(7) 
(I) - FC do Projeto sem Financiamento Antes dos Tributes Diretos: (3)+(8) 
(9)- Encargos de Capital: (9.1 )+(9.2)+(9.3) 
(9.1) Depreciar;ao 
(9.2) Amortizar;ao Fiscal 
(9.3) Exaustao 
(1 0)- Lucro Tributavel: (8)-(9) 
(11 )- Tributos Diretos (ali quota) x (1 0) 
(12)- Lucro Ap6s os Tributes Diretos (8)-(11) ou (1 0)-(11 )+(9) 
(II)· FC do Projeto sem Finane. Ap6s os Tributes Diretos (1)·(11) ou (3)+(12) 
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pode ser influenciado pelas medidas ambientais ou outros direitos podem ser 
negociados em fungao dessas medidas (por exemplo, arrendamento de areas 
de servidao); e, nas despesas de "pasta em marcha"- linha (1.4)- podem 
absorvidos dispendios tecnol6gicos, incluindo o treinamento de mao-de-obra, 
para incorporayao das medidas ambientais. 
2. 0 capital de giro -linha (2) e alterado pelas medidas ambientais. Por exemplo, 
a exigencia de estoques de materiais (equipamentos de seguranga, filtros, 
reagentes, depressores, etc.) usados na protegao ambiental e no controle da 
poluigao. Outro exemplo, e o estoque de solo removido para futura 
revegetagao das areas afetadas, pois esse material tern urn custo de 
remogao, estocagem, manuseio e disposigao. 
3. A receita operacional - linha (4)- pode ser afetada pela receita resultante da 
venda de algum subproduto/coproduto do empreendimento, devido a adogao 
das medidas ambientais, por exemplo, o aproveitamento do enxofre nos nas 
minas de carvao, na metalurgia do cobre e nas refinarias de petr61eo. 
4. Na receita nao operacional - linha (5) - devem ser considerados os valores 
residuais e dos salvados referentes aos investimentos da linha (1.5). Uma 
observagao importante e que o terreno como ativo imobilizado nao esta sujeito 
a depreciagao pela legislagao do impasto de renda, motivo pelo qual o valor 
do salvado ou residual deve coincidir com o seu valor original. Dessa forma, 
no FC deve ser langado como valor do salvado, o valor constante do 
investimento inicial na sua aquisigao. Urn argumento, que reforga esse 
procedimento e que, para a avaliagao economica de urn projeto de mineragao, 
e indiferente o destino que sera dado ao valor recuperado pela venda do 
terreno. Se houver aumento ou redugao patrimonial com a venda do terreno, 
para efeito de analise economica, esse fato deve ser tratado como urn novo 
projeto, no caso, de natureza imobiliaria, cuja analise nao deve ser feita 
conjuntamente com a analise do empreendimento de mineragao, de modo 
que a rentabilidade deste nao seja influenciada pela rentabilidade daquele. 
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Em outras palavras, deve ser confrontada a rentabilidade do projeto de 
minerayao analisado individualmente com a taxa de atratividade do investidor 
(assunto do Capitulo IV) no processo decis6rio do investimento. 
5. Aos custos operacionais - linha (7) - devem ser acrescentados os custos com 
material e mao-de-obra relacionados as medidas ambientais. 
6. Na determinayao dos encargos de capital - linha (9) - tem-se acrescentar aos 
valores da linha (9.1) a depreciayao relativa aos investimentos para atender 
as medidas ambientais que foram incluidos na linha (1.5). Havendo despesas 
pre-operacionais, que a legislayao do imposto de renda permita o seu 
diferimento ate o inicio da produyao, tais despesas devem compor os valores 
da linha (9.2). 
7. No calculo do lucre tributavel - linha (10), devem ser verificadas as 
possibilidades de abatimentos/deduy6es relacionadas aos investimentos e 
aos custos das medidas ambientais, a titulo de incentives fiscais, quando 
existentes. 
A Tabela 3.5 refere-se ao FC do Projeto com Financiamento e foi obtida, de 
modo analogo ao da tabela anterior, a partir da Tabela 3.2, com as altera96es devidas 
as medidas ambientais. Os comentarios sobre os elementos de FC feitos anteriormente 
sao validos. Em relayao ao financiamento, devem ser acrescentados os aportes do 
financiamento para instalay6es e obras associadas as medidas ambientais na linha 
(13); e, nas linhas (14) e (15), os valores relatives as amortizay6es e juros do 
financiamento, respectivamente. Havendo incentives financeiros, atraves de taxas 
subsidiadas de juros, os calculos devem considerar essas taxas. Deve-se observar que 
o lucre tributavel -linha (10')- sera reduzido devido aos juros do financiamento. 
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Tabela 3.5: Versao Contemporanea: Determina~ao dos FCs Anuais do Projeto 
Com Financiamento Antes e Ap6s os Tributes Diretos 
(Considerando os Elementos das Medidas Ambientais)-
(1)- lnvestimento Fixo: (1.1 )+(1.2)+(1.3)+(1.4) 
(1.1) lnvestimento Fixo lnicial (equipamentos/servic;;os) 
(1.2) Reposic;;ao e Reforma de Equipamentos 
(1.3) Direitos Minerarios e Outros Direitos 
(1.4) Despesas de "Posta em Marcha" (start up) 
(1.5) lnvestimentos para Atender as Medidas Ambientais 
(2) - Capital de Giro (injec;;8o inicial e recuperac;;ao final) 
(3)- lnvestimento Total: (1 )+(2) 
(13)- Entrada de Recursos de Terceiros (financiamento) 
(14)- Amortizac;;ao do Financiamento 
(15)- Juras e Encargos Financeiros do Financiamentos 
(16)- FC do Financiamento: (13)+(14)+(15) 
(17)- lnvestimento com Recursos Pr6prios: (3)+(16) 
(4)- Receita Operacional Liquida 
(5)- Receita Nao Operacional (valor residual e do salvado) 
(6)- Receita Total: (4)+(5) 
(7) - Custos Operacionais 
(8)- Luera Antes dos Tributes Diretos:(6)-(7) 
(Ill)· FC do Projeto com Financiamento Antes dos Tributes Diretos: (17)+(8) 
(9)- En cargos de Capital: (9.1 )+(9.2)+(9.3) 
(9.1) Depreciac;;ao 
(9.2) Amortizac;;ao Fiscal 
(9.3) Exaustao 
(1 0')- Luera Tributavel: (8)-(9)+(15) 
(11')- Tributes Diretos: (aliquota) x (10') 
(12')- Luera Ap6s os Tributes Diretos: (8)-(11 ') ou (1 0')-(11 ')+(9)-(15) 
(IV)· FC do Projeto com Finane. Ap6s os Tributes Diretos: (111)-(11') ou (17)+(12') 
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CAPiTULO IV - METODOLOGIA PROPOSTA PARA AVALIACAO DO IMPACTO 
ECONOMICO DA QUESTAO AMBIENTAL NO PROCESSO 
DECISORIO DO INVESTIMENTO EM MINERACAO 
IV. 1 - Utilizayao dos Metodos de Avaliayao Economica da Questao Ambiental no 
Processo Decis6rio do lnvestimento em Minerayao 
Os metodos de avalia<;:ao economica escolhidos nesta tese para aferir o impacto 
economico da questao ambiental no processo decis6rio do investimento em minera<;:ao 
sao os seguintes: 
• Metoda dos Periodos de Payback ou Payout - PP; 
• Metoda do Valor Atual -VA; e, 
• Metoda da Taxa lntema de Retorno. 
0 primeiro metoda pertence a categoria dos metodos simplificados da analise de 
investimentos, que nao considera o valor do dinheiro no tempo (a existencia de juros). 
Os dais ultimos sao metodos baseados no desconto dos fluxes de caixa e, portanto, 
sao metodos que pressupoem a existencia de juros. 
Estes metodos foram escolhidos por serem os mais usuais e apresentarem 
resultados consistentes no que diz respeito a decisao aceitar/rejeitar (criteria de 
aceita<;:ao) uma altemativa de investimento em analise (caso do projeto hipotetico de 
investimento em minera<;:ao, apresentado no item IV.3 para aplicar os metodos citados 
na avalia<;:ao do impacto economico da questao ambiental no processo decis6rio do 
investimento em minera<;:ao, onde sera necessaria apenas a aplica<;:ao do criteria de 
aceita<;:ao). 
Em rela<;:ao a decisao de escolher a melhor altemativa do ponto de vista 
economico (criteria de sele<;:ao), nem sempre a altemativa que apresenta o maior valor 
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atual- VA (para taxa de atratividade do investidor) e aquela que apresenta a maior taxa 
interna de retorno - TIR, a escolha depende da estrategia de investimento da empresa 
(ditada pela taxa de atratividade do investidor). A aparente contradigao na aplicagao 
destes dois metodos e contornada com o uso da analise incremental. Este assunto, 
assim como a descrigao, emprego e crftica dos metodos de avaliagao econ6mica ora 
utilizados, podem ser encontrados nas mesmas fontes bibliograficas sugeridas no 
Apendice C, que foram consultadas para elaboragao da dissertagao de mestrado do 
autor (Souza, 1994), motivo pelo qual tais t6picos nao serao descritos neste trabalho. 
Apenas, a exemplo do procedimento do Apendice C, propoe-se aos leitores nao 
familiarizados com a analise de investimentos a leitura dos seguintes t6picos: metodos 
de avaliagao econ6mica de projetos; classificagao dos projetos para efeito de avaliagao 
econ6mica; criterios de decisao do investidor; metoda dos perfodos de payback ou 
payout - PP; metodos de avaliagao econ6mica baseados no desconto de fluxos de 
caixa (metodo do valor atual- VA e metodo da taxa interna de retorno- TIR); e, calculo 
das TIRs de distribuigoes nao convencionais. 
Em relagao a aplicagao do metodo da TIR, como exposto no Capitulo Ill, as 
distribuigoes dos fluxos de caixa anuais de urn projeto de mineragao na versao 
contemporfmea sao do tipo nao convencionais (apresentam duas ou mais inversoes de 
sinais na sequencia cronol6gica dos FCs). Esse fato pode fazer com que tais 
distribuigoes apresentem mais de uma TIR, motivo pelo qual e importante o uso da 
Regrade Sinais de Descartes (Souza, 1995; Stermole & Stermole, 1993; Grant et alii, 
1990; e, Lapponi, 1996) e da Regra de Norstrom (Lapponi, 1996 e Faro, 1985), que 
estao expostas no Apendice D. 
As fungoes financeiras usadas na aplicagao dos metodos do VA e da TIR, 
obedecendo a sintaxe da planilha eletr6nica (EXCEL) utilizada neste trabalho, estao 
apresentadas na Figura C.1 do Apendice C. 
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IV.2 • Aplicac;ao da Metodologia Proposta na Avaliac;ao do lmpacto Economico da 
Questao Ambiental de urn Projeto Hipotetico de lnvestimento em Minerac;ao 
Pode-se sintetizar os procedimentos da avaliac;:ao econ6mica de projetos de 
investimentos em minerac;:ao na versao denominada, para efeito desta tese, de versao 
tradicional, em: 
a - Quando s6 ha uma alternativa tecnicamente viflVel para implantac;:ao e operac;:ao do 
projeto, a avaliac;:ao econ6mica, baseada na estrategia de investimento da empresa, 
decidira se aceita ou rejeita (criterio de aceitac;:ao: decisao aceitar/rejeitar) a alternativa 
de investimento, representada pelo projeto. 
Deve-se observar que quando o investidor rejeita uma alternativa, e porque ele 
esta preferindo continuar com seus recursos aplicados na sua alternativa comparativa 
(1 0) 32 , onde a rentabilidade e exatamente igual a sua taxa minima de atratividade (rM1N). 
b - Quando ha mais de uma alternativa tecnicamente viavel e mutuamente excludente 
entre si (a aceitac;:ao de uma, rejeita as demais) para o projeto, a avaliac;:ao econ6mica 
sera aplicada isoladamente a cada alternativa, como descrito no caso anterior. Se duas 
ou mais alternativas forem aceitas, como sao mutuamente excludentes entre si, a 
avaliac;:ao economica deve decidir por apenas uma delas, qual seja, pela alternativa 
economicamente superior (criterio de selec;:ao: decisao de escolher a melhor alternativa 
do ponto de vista economico do investidor). 
Com a introduc;:ao nos projetos dos elementos de FCs relacionados as quest6es 
ambientais (investimentos e custos de operac;:ao e manutenc;:ao de equipamentos, 
32 A Atternativa Comparativa (to) e algo peculiar do investidor, portanto, teoricamente, cada investidor !em 
sua alternative comparative, que pode varier ao Iongo do tempo. Assim, se o investidor nao mais 
consegue investir a uma dada r min• essa deve ser reduzida. 
Para que urn determinado tipo de aplicayao possa desempenhar o papel de uma alternative 
comparativa, exige-se que tenha as seguintes caracteristicas: 
a- Sua taxa in lerna de retorno seja igual a r min• ou seja: TIR10 = r min; 
b - Aceite a aplica<;:ao de qualquer quantia; e, 
c- A aplica<;:ao possa ser realizada par qualquer prazo. 
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instalac;;oes e obras e possfveis receitas), tem-se a avaliac;;ao economica na versao 
denominada, neste trabalho, de versao contemporanea, cujos procedimentos sao 
descritos a seguir. 
c - Para cada alternativa viavel tecnicamente, os estudos ambientais, ap6s a 
identificac;;ao dos problemas, podem definir as restric;;oes cabfveis na definic;;ao do 
projeto. Da analise de interac;;ao do projeto com o meio ambiente, surgem diversas 
alternativas de protec;;ao ambiental para minimizar os impactos. As combinac;;oes entre 
cada altemativa tecnica viavel com suas correspondentes altemativas possfveis de 
protec;;ao ambiental fornecem urn leque de alternativas, onde ja foram considerados os 
aspectos tecnicos e ambientais. Dentre esse leque de alternativas podem surgir as 
seguintes situac;;oes: 
c.1 - Se todas as alternativas do leque, apesar de tecnicamente viaveis, sao inviaveis 
do ponto de vista ambiental, a decisao e pela nao realizac;;ao do empreendimento; 
c.2 - As alternativas tecnicamente viaveis, que apresentem uma ou mais alternativas 
de protec;;ao ambiental viavel, formam urn leque de alternativas viaveis tecnica e 
ambientalmente, devendo a avaliac;;ao econ6mica ser realizada para cada alternativa 
desse leque atraves dos criterios de aceitac;;ao e de selec;;ao citados na letra 9 da 
versao tradicional. 0 resultado sera a selec;;ao da alternativa mais favoravel do ponto 
de vista tecnico, ambiental e economico para realizac;;ao do empreendimento. 
As avaliac;;oes econ6micas serao realizadas atraves dos metodos do payback, do 
valor atual e da taxa interna de retorno, selecionados no item IV.1. 
0 projeto hipotetico apresentado a seguir tern como objetivo incorporar os 
elementos relacionados as medidas ambientais a urn projeto originalmente elaborado 
na sua versao tradicional, para obtenc;;ao da versao contemporanea do mesmo. A 
comparac;;ao dos resultados economicos (medidas de liquidez e de rentabilidade) entre 
as duas vers5es sera utilizada para demonstrar o impacto econ6mico pretendido com o 
presente trabalho. Evidentemente, que esse aplicativo tambem servira para ilustrar 
como introduzir a avaliac;;ao economica nas alternativas viaveis tecnica e 
ambientalmente, tais como as que comp6em o leque citado na c.2, acima. 
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IV.3 - Apresenta!fao do Projeto Hipotetico de lnvestimento em Minera11ao33 
1. Antecedentes Conhecidos 
A Minera9ao Alfa adquiriu os direitos minerarios de uma jazida de minerio de 
alumfnio (bauxita), situada na Regiao Amaz6nica, em urn patamar a cerca de 200 m 
acima do nfvel mectio do rio Azul e a cerca de 25 km deste. 0 valor da aquisi9ao foi de 
14.020 mil u.m. (unidades monetarias). 
As reservas proporcionarao a obten9ao de 50.000.000 toneladas metricas de 
minerio seco (pronto para comercializayao) durante o horizonte do empreendimento. 
Em fun9ao dos estudos preliminares, a empresa planeja a implanta9ao, a 
opera9ao e a desativa9ao do empreendimento atendendo ao seguinte cronograma: 
Data Zero (inicio da implanta9ao): 
Ano 1 e Ano 2: 
Do ano (2+1) ao a no (2+20): 
Do ano (2+20+1) ao ano (2+20+2): 
A decisao de investir e tomada ap6s a 
conclusao do estudo de viabilidade, com a 
aquisi9ao dos direitos minerarios. 
1 o e 2° a nos de implanta9ao. 
Do 1 o ao 20° a no de opera9ao: produ9ao 
de 2.500.000 tlano de minerio seco. 
Desativa9ao do projeto: 1° e 2° anos ap6s 
a paraliSaySO da prodUySO. 
33 Este projeto hipotetico foi escolhido, entre outros motivos, pelo seu valor didatico e ilustrativo da 
realidade de urn projeto de investimento em minerac;ao. Tern como fonte urn estudo dirigido sabre 
avaliac;ao economica de jazidas minerais ( direitos minerarios) proposto no Curso de Especializagao em 
Economia dos Recursos Minerais do Projeto FGV-RJ/CAEEB/PLANFAP, no periodo de 26.03 a 
12.11.73, no Rio de Janeiro, na disciplina Lavra e Beneficiamento, ministrada pelos Professores 
Mauricio de Almeida Fonseca e Paulo Augusto Vivacqua. Foi modificado em algumas partes, adaptado 
e atualizado para atender no possivel aos aspectos atuais da politica governamental, em especial, em 
relagao a legislac;ao tributaria, de modo a permitir a incorporac;ao da questao ambiental na sua 
elaborac;ao e avaliagao economica. 
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2 - Descri~tao Tecnica 
No local serao instalados os principais componentes do empreendimento 
(instalagoes da mina e do beneficiamento) e a infra-estrutura necessaria ao seu 
funcionamento, descritos nos itens a seguir. 
0 minerio e aflorante e explotado inicialmente, na frente de lavra previamente 
selecionada, mediante perfuragao e desmonte (com explosive) para ser transportado 
por caminhoes fora de estrada de 35 t de capacidade ate o britador primario, localizado 
no mesmo patamar (200 m acima do rio Azul) da frente inicial de lavra e a 2 km desta. 
A britagem primaria condiciona o minerio para o transporte descendente com 
baixo custo de energia pela correia transportadora ate a planta de lavagem. Tal planta 
e abastecida por uma adutora a partir do corrego Norte. A lavagem descarta grande 
parte da ganga, condicionando o minerio lavado a ser submetido a secagem (proxima 
operagao unitaria do beneficiamento). 0 minerio lavado alimenta um carregador de 
vagoes (composto de um grande silo equipado com calha de descarga giratoria), que 
possibilita o carregamento uniforme em vagoes da composigao ferroviaria. 
A ferrovia de 25 km tem em suas extremidades peras (curvas fechadas), que 
permitem a mudanga do sentido de percurso da composigao (locomotiva e vagoes). 
0 material e descarregado em pilhas no patio de alimentagao da planta de 
secagem, onde, devido a eliminagao da agua da lavagem, o minerio torna-se seco, com 
redugao de massa e pronto para ser embarcado. 0 silo, localizado entre a planta de 
secagem e o porto do Rio Azul, interligado a este por correia transportadora permite o 
carregamento de navios de 40.000 t, capacidade essa limitada pelas condigoes de 
navegabilidade do rio. 
3 - lnfra-estrutura Local 
Na area industrial a empresa instalara os servigos de energia eletrica, agua, 
comunicagao e pequeno aeroporto. 
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No povoado a popula9a0 prevista e de 600 operarios, 50% dos quais Casados 
com famflia media de 4 pessoas. Assim a populavao prevista e de 1500 a 1800 
pessoas. 0 povoado esta proximo da area industrial e o pessoal da mina tambem 
residira no mesmo. 
4 -Aspectos do lnvestimento 
A opera9ao da Minera9ao Alfa em areas com identicas condi96es permitiu sua 
equipe tecnica a elaboravao da Tabela 4.1, onde os principais itens de investimento 
exigidos nos dais anos de implantavao do projeto estao discriminados quanta a vida util 
(de 10 e 20 anos) e a natureza do investimento (obras civis e equipamentos). 
Alem desses investimentos deve ser considerado o desembolso (despesa pre-
operacional) de 2 milhoes u.m. ocorrido na fase anterior a implantavao, relative as 
despesas realizadas durante a negociavao da jazida em sondagens, prospec9ao e 
estudos preliminares (geologia, engenharia, testes tecnol6gicos e estimativas de 
custos), elementos que proporcionaram a Minera9ao Alfa a seguran9a das informa96es 
sabre o empreendimento, bern como as diretrizes para negocia9ao dos direitos 
minerarios. 
5 - Custos Operacionais Anuais 
A Tabela 4.2 apresenta as estimativas de custos em nivel de produvao de 2,5 
milhoes de tlano de minerio seco. 
A primeira coluna da tabela mostra as opera96es unitarias da lavra e do 
beneficiamento, incluindo o abastecimento de agua e energia e as despesas indiretas 
(administravao e manutenvao). 
A coluna A discrimina o numero de operarios envolvidos em cada opera9ao. 
A coluna B mostra o custo anual de mao-de-obra ja acrescido dos encargos 
sociais e obriga96es trabalhistas. 
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TABELA4.1-INVESTIMENTOS 
1. Prepare do Terrene 50 80 130 130 130 
2. lnstala(fOes de Britagem 50 700 750 90 660 350 400 
3. Correia Britador/Lavador 400 400 300 100 100 300 
4. ~lanta de Lavagem 350 500 850 600 250 250 600 
5. Area de Rejeito da Lavagem 60 60 60 60 
6. Sistema Agua da Lavagem 250 300 550 550 550 
7. Equipamento de Minera~o 5.800 5.800 5.800 5.800 
8. Sistema de Carga de VagOes 120 200 320 220 100 100 220 
9. Oticina, Almox. e Escrit6rio 150 200 350 170 180 150 200 
II - Transporte lntemo 
1. Constru~o Ferrovia 2.500 2.500 5.000 5.000 5.000 
2. Equipamento Ferrovi8rio 2.000 2.000 800 1.200 2.000 
Ill - Area Industrial 
1. Descarga, Estoque e Recuperayao 400 800 1.200 650 550 350 850 
2. lnstalayao de Secagem 1.000 1.600 2.600 1.200 1.400 500 2.100 
3. Silos de Minerio Seco 1.200 1.800 3.000 1.100 1.900 1.300 1.700 
4. Porto de Minerlo 2.000 2.200 4.200 1.400 2.800 2.500 1.700 
5. Porto de Cargas Diversas 100 100 200 40 160 160 40 
IV - Servi~;os 
1. Energia Eletrica 2.000 1.600 3.600 1.300 2.300 200 3.400 
2. Agua 300 300 80 220 150 150 
3. Oficina de Manutenya.o 500 500 1.000 500 500 400 600 
4. Comunica(fao 250 70 320 300 20 20 300 
5. Escrit6rio e Almoxarifado 150 70 220 70 150 150 70 
V - Comunidade 
1. Resid, Ass. Medica e Educ. 3.000 3.000 6.000 1.000 5.000 5.000 1.000 
VI-Soma 14.370 24.480 38.850 15.620 23.230 17.420 21.430 
VII - Eventuais 3.672 2.155 5.827 2.342 3.485 2.612 3.215 
VIII • Subtotal 18.042 26.635 44.677 17.962 26.715 20.032 24.645 
IX- Engenh/Fiscaliz Obras{10%) 1.805 2.663 4.468 1.796 2.672 2.003 2.465 
Nota: Alem dos investimentos acima deve ser considerado o desembo!so (despesa pre-operational) ocorrido 
na fase anterior a implantac;ao e relative as despesas realizadas durante a negocia~o dos direitos minerarios 
(aquisi~o da jaZida) em geologia (prospecgao, pesquisa, sondagens e cubagem de reservas), testes tecnol6gicos, 
estudos preliminares para estimativas de investimentos e custos e estudos de mercado, elementos que 
proporclonarao a Mineragao Alfa a seguram;:a das informagOes sabre o empreendimento, bern como as diretrizes 
para negociagao do direito miner8rio, correspondente ao valor (em mil u.m.) de .. 2.000 
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TABELA 4.2: CUSTOS OPERACIONAIS ANUAIS 
Operac;oes Niimero de Desp. Anual Desp. Anual Desp. Anual Custo Unitario Operarios c/Pessoal c/Material Total da Operac;lio(*) 
(A) (B) (C) (D) (E) 
1. Minera9ao e Transporte p/Britador 85 292 2150 2442 0,977 
2. Britag., Lavag.e Carregam. de Vagoes 36 120 360 480 0,192 
3. Transporte Ferroviario (interno) 21 72 513 585 0,234 
4. Estocagem, Secagem e Embarque 42 144 2016 2160 0,864 
5. Energia e Agua 20 69 250 319 0,128 
6. Manuten9ao (Oficinas) 130 446 116 562 0,225 
7. Administra9ao da Comunidade 100 343 576 919 0,368 
8. Servi9os Gerais 55 189 98 287 0,115 
9. Administra9ao Geral 120 412 404 816 0,326 
10. Taxas e Impastos 961 961 0,384 
Total 609 2087 7444 9531 3,812 
(*) Unidade: u.m./t (unidades monetarias por tonelada) 
Obs.: Sao considerados custos variaveis os seguintes percentuais sabre os valores da coluna D: 90% das opera96es de (1) a (4); 















A coluna C mostra o custo anual com material e diversos. 
A coluna 0 totaliza os valores das colunas B e C. 
A coluna E apresenta os custos medias (u.m./t) obtidos pela divisao dos valores 
correspondentes da coluna D pela prodU<;ao anual (2,5 milh5es de toneladas). 
Coluna Fe o custo media acumulado obtido a partir dos valores da coluna E. 
6 - Pre~o do Minerio 
0 pre<;o do minerio e de 10 US$/t - FOB porto Rio Azul, livre dos impastos que 
incidem sabre o faturamento. As taxas e impastos estao computados na linha (10) da 
Tabela 4.2 relativa a custos. 
7 - Capital de Giro 
A Tabela 4.3 dimensiona as parcelas do capital de giro para o nfvel de produ<;ao 
de 2.500.000t/ano, considerando os seguintes parametres: 
a - Estoque de minerio lavado: 80.000 t, ao custo acumulado das opera<;oes 
1, 2 e 3 (ultima coluna da Tabela 4.2). 
b - Estoque de minerio seco: 50.000 t, ao custo acumulado das opera<;6es de 
1 a 4, deduzindo-se o custo de embarque estimado em 0,20 u.m./t. 
c • Estoque de Pe~as: 3% do valor do investimento em equipamentos (ultima 
linha da ultima coluna da Tabela 4.1 ). 
d · Caixa e Depositos Bancarios: custo de produ<;ao de 6 dias, ou seja, 6/300 x 
despesa anual total (total da coluna D da Tabela 4.2). 
Obs.: 0 regime de produ~o e de 25 dias/mes, ou seja, 300 dias/ano. 
e - Contas a Receber: 80% das vendas sao recebidas 2 dias ap6s embarque e 
os 20% restantes em 60 dias ap6s o embarque, ou seja, despesa anual total 
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TABELA 4.3: CAPITAL DE GIRO 
Parcela 
a. Estoque de Minerio Lavado (80.0001): 
80.0001 x 1,403 u.m./t 
b. Estoque de Minerio Seco (50.0001) 
50.0001 x (2,267 -0,200)u.m./t 
c. Estoque de Peo;:as 
3% x ( 27.110 mil u.m.) 
d. Caixa e Depositos Bancarios 
6dias/300dias x 9.531 mil u.m. 
e. Contas a Receber 
9.531 mil u.m./365 dias x 13,6 dias 
f. Contas a Pagar 












(total da coluna D da Tabela 4.2) dividido par 365 dias multiplicado pela 
media ponderada do numero de dias do faturamento multiplicado ). 
Obs. 1: A media ponderada do numero de dias do faturamento representa urn ciclo de 
venda e e obtida pela expressao: 
(80%x2 + 20%x60)/ (80% + 20%) = 13,6 dias 
Obs.2: Na contagem do numero de dias para recebimento usou-se o ano civil (365 dias) 
f - Contas a Pagar: M urn prazo media de 60 dias para o pagamento de 90% 
das faturas de compra de material e diversos (total da coluna C da Tabela 
4.2 exceto taxas e impastos), ou seja, eqOivale ao produto de 90% do valor 
das compras diarias (valor das compras anuais/365 dias) par 60 dias. 
8- Depreciac;ao 
No calculo da quota anual de deprecia<;;ao foi usado o metoda linear, sem 
considerar o valor residual do ativo, usando os prazos indicados na Tabela 4.1. 
A quota anual de deprecia<;;ao do conjunto dos bens e obtida pela rela<;;ao: 
l,of1 0 anos + 12of20 anos 
Onde: 110 e 120 sao constantes da ultima linha, quinta e sexta colunas, da Tabela 
4.1; 
Como receita nao operacional do 10° anode opera<;;ao (ana 2+10) considerar o 
valor residual 10% do valor dos investimentos com 10 anos de vida uti! (19. 758 mil u.m. 
-vide Tabela 1); e no 20° ana de opera<;;ao (ana 2+20) considerar 10% do valor total 
dos investimentos (49.145 u.m. mil). 
9- Exaustao 
Calcular a quota anual seguindo os principios da exaustao real, ou seja, pela 
rela<;;ao produ<;;ao anual/reserva mineral, ou seja, 2.500.000 tl 50.000.000 t = 0,05 ou 
5% do valor dos direitos minerarios. 
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1 0 - Amortiza~rao Fiscal 
Amortizar as despesas pre-operacionais de 2 milhoes de u.m. no prazo minima 
de cinco anos a partir do inicio da prodw;:ao. Outras despesas pre-operacionais (como 
investimentos e juros pagos durante o atraso na implantar;:ao e despesas para atender 
as medidas ambientais antes do inicio da produr;:ao ou mesmo antes da decisao de 
investir podem ser acrescentadas aos 2 milh6es u.m) tambem podem ser amortizadas 
no prazo minima de cinco anos. 
11 - Contribui~rao Social sobre o Lucro - CSL 
Para urn melhor entendimento da incidencia e calculo deste tributo, que incide 
antes do IR, deve-se consultar o subitem 111.2.1. 
Dessa forma, a aliquota nominal vigente de 8% corresponde a aliquota efetiva 
de 7,41 %, valor utilizado na avaliayao econ6mica do empreendimento. 
12 - lmposto de Renda - IR 
Par motivo de simplificagao, considerar a aliquota de 25% sabre o Iuera 
tributavel. Maiores detalhes sabre incidencia e calculo do IR encontram-se no subitem 
111.2.1. 
13- Taxa Minima de Atratividade da Empresa 
A Minerar;:ao Alfa decide utilizando uma taxa minima de atratividade de 12% a.a., 
como uma das diretrizes da sua estrategia de investimento. 
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14 • Financiamento 
0 projeto tern acesso a uma linha de financiamento de 60% dos investimentos 
fixos necessaries a sua implantagao, ou seja, os recursos previstos para o 1° e 2° a nos 
(anos 1 e 2), nas seguintes condig6es: 
Carencia: 3 anos 
Taxa de Juro: 7% a.a. 
Prazo de Amortizagao: 10 a nos 
Amortiza<;:ao: pelo Sistema de Amortiza<;:ao Constante-SAC. 
Com estes elementos do contrato de financiamento foi montada a Tabela 4.4, 
onde foi determinada a distribui<;:ao de FCs do Financiamento Antes da Tributagao 
Direta (ultima linha da tabela). Na determina<;:ao desta distribui<;:ao de FCs teve-se a 
preocupa<;:ao de separar os maiores valores possiveis que podem ser caracterizados 
como juros para efeito de redugao da carga tributaria. 
As demais necessidades de recursos para atender a parcela restante dos 
investimentos fixos e o capital de giro, serao providas com o capital proprio da 
empresa. 
IV.3.1 - Roteiro da Avalia~ao Economica da Questao Ambiental do Projeto 
Hipotetico de lnvestimento em Minera~tao 
No Capitulo Ill foi mostrado como montar as distribui<;:6es de FCs do 
empreendimento mineiro nas suas vers6es tradicional (sem os elementos das 
medidas ambientais)- Tabelas 3.1 e 3.2 e contemporanea (com os elementos das 
medidas ambientais)- Tabelas 3.4 e 3.5. 
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TABELA 4.4: FINANCIAMENTO 
(1)Valor do Principal 11908 
(2) - Saldo Devedor 11908 10717 9527 8336 7145 5954 4763 3572 2382 1191 0 
(3) - Amortiza9§0 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191 
(4)- Juras 834 750 667 584 500 417 333 250 167 83 
(5) - Valor dos Juras (Carencia) 
(6) - Saldo Devedor dos Juras 
I 
2680 2412 2144 1876 1608 1340 1072 804 536 268 0 
(7) - Amortiza9ao dos Juras 268 268 268 268 268 268 268 268 268 268 
(8) -Juras dos Juras 188 169 150 131 113 94 75 56 38 19 
-0, 
'D 
(1')Valor do Principal 17579 
(2') - Saldo Devedor 17579 15821 14063 12305 10547 8789 7032 5274 3516 1758 0 
(3') - Amortizayao 1758 1758 1758 1758 1758 1758 1758 1758 1758 1758 
(4')- Juras 1231 1107 984 861 738 615 492 369 246 123 
(5') - Valor dos Juras (Carencia) 
(6') - Saldo Devedor dos Juras 
I 
3956 3560 3165 2769 2374 1978 1582 1187 791 396 0 
(7') - Amortiza9ao dos Juras 396 396 396 396 396 396 396 396 396 396 
(8') - Juras dos Juras 277 249 222 194 166 138 111 83 55 28 
As Tabelas 3.1 e 3.4 referem-se ao FC do Projeto sem Financiamento e as 
Tabelas 3.2 e 3.5 referem-se ao FC do Projeto com Financiamento. 
Por outro lado, em cada uma dessas tabelas sao montadas duas distribuigoes 
de FCs, uma antes e outra ap6s a tributagao direta. 
Dessa forma, as quatro tabelas fornecerao oito distribuigoes de FCs. 
Em todas situagoes descritas, nao foi considerado o fator atraso muito comum 
na implantagao e na operagao dos empreendimentos mineiros por motivos de falta de 
recursos financeiros; problemas administrativos, organizacionais e operacionais; falha 
na especificagao de algum elemento tecnico do projeto; condigoes adversas de 
mercado para colocagao da produ<;:ao mineral relacionadas a oscilagao de pregos e a 
concorrencia de substitutos; condi<;:6es pluviometricas; isolamento (rigidez locacional); 
falta de infra-estrutura e, outras causas, entre as quais a propria questao ambiental, 
que tern freqOentemente contribuido na potencializagao desses atrasos. Para 
exemplificar o efeito das exigencias ambientais no atraso do inicio da produgao, o 
tempo exigido para abertura de uma nova mina nos Estados Unidos em 1985 era de 5 
a 12 anos e, atualmente, foi aumentado para 7 a 20 anos (Prager,1997). Tambem, 
segundo o Banco Mundial (Beanlands, 1993), urn relat6rio de avaliagao ambiental pode 
ser concluido entre 6 e 18 meses, porem alguns de seus resultados finais somente 
estao disponiveis pouco tempo antes da avaliagao econ6mica do projeto.34 
Uma grande critica ao EIA e que este induz urn atraso na implantagao de 
projetos, que podem apresentar, inclusive, relevancia social, embora a experiencia 
tenha demonstrado que tal fato nao pode ser generalizado. Se em alguns casos houve 
esse atraso, em muitos outros, a realizagao do EIA levou a uma consideravel redugao 
dos prazos necessarios a obten<;:ao das aprova<;:Qes oficiais para implantagao do 
projeto. E, o que e mais importante, conduziu a efetiva protegao ambiental e da saude 
publica. EIAs bern elaborados tern levado a economia de recursos. Mesmo quando ha 
necessidade de se estudar aspectos ambientais pouco conhecidos, para uma correta 
34 Segundo Industry Canada (s.d. p. 29), a partir de 1995, a tramitagao dos processos de licenciamento 
ambiental (incluindo as audiencias publicas) pode levar de um a tres anos. 
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avalia9ao dos efeitos do projeto, tem-se demonstrado que os custos sao menores que 
os necessaries para reparar os danos ambientais ou modificar/introduzir tecnologias 
devido a ocorrencia de efeitos prejudiciais, nao identificados no projeto inicial. 
Para complementar a avalia9ao economica da questao ambiental no processo 
decis6rio do investimento em minera9ao, tambem foi montado outro conjunto 
semelhante de distribui96es de FCs considerando o fator atraso. 
Dessa forma, nos subitens que seguem serao montadas as Distribuil(oes de 
FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento Antes e 
Ap6s a Tributayao Direta para as seguintes situa96es possfveis: 
IV.3.2 - Versao Tradicional Sem Atraso IV.3.4 - Versao Contemporanea Sem Atraso 
IV.3.3 - Versao Tradicional Com Atraso IV.3.5 - Versao Contemporanea Com Atraso 
Em cada distribui9ao de FCs serao aplicados os metodos de avalia9ao 
economica citados no item IV.2, obtendo-se as seguintes medidas: Payback (como 
medida de liquidez); e, Valor Atual a Taxa Minima de Atratividade do lnvestidor- VA(r 
MIN) e Taxa lnterna de Retorno do lnvestimento - TIR (estas duas ultimas, como 
medidas de rentabilidade). 
As Figuras 4.1 e 4.2 mostram os diagramas das distribui96es de FCs para as 
versoes tradicional e contempon3nea, respectivamente. 
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-lo -11 -12 F1 F2 F2o 
I I I I r- ··~ 
0 1 2 2+1 2+2 -------··-·--·---------·-··------··-·---- 2+20 (anos) 






-lo -11 -12 -13 -14 F1 F2 F2o 
I I I I .... -~-- I I .. I 
0 1 2 3' 4' 4'+1 4'+2 .. ________________________ 4'+20 (anos) 
Hip6tese II: Com Ocorrllncia de Atraso no lnicio da Produ~tao 




-l'o -I' 1 -1'2 F'1 F'2 F'2o -R1 -R2 
11······· I ··1 I 
0 1 2 2+1 2+2 2+20 2+20+1 2+20+2 (anos) 
Hipotese 1: Sem Ocorrencia de Atraso no lnlcio da Prodw;iio 
ATRASO 
2 4' 
-l'o -I' 1 -1'2 -1'3 -1'4 F' 1 F' 2 F'2o -R1 -R2 
I ~--- I r I ·- I r- I I ... I 
0 1 2 3' 4' 4+1' 4'+2 ············ 4'+20 4'+20+1 4'+20+2 (anos) 
Hip6tese II: Com Ocorrencia de Atraso no lnicio da Produt;iio 
Figura 4.2: Distribuic;ao de Fluxos de Caixa de urn Projeto de lnvestimento em Minerac;ao na sua Versao 
Contemporanea 
IV.3.2 - FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto Com Financiamento 
Antes e Ap6s a Tributa!(aO Direta - Versao Tradicional Sem Atraso 
1 - Montagem dos FCs do Projeto sem Financiamento Antes e Ap6s a Tributa!(ao 
Direta - Versao Tradicional Sem Atraso 
Na Tabela 4.5 foram obtidos todos os FCs anuais do Projeto sem 
Financiamento, antes e ap6s a tributagao direta, a partir dos dados fornecidos na 
apresentagao do projeto (item IV.3) tanto no texto como nas Tabelas de 4.1 a 4.4. A 
primeira coluna da Tabela 4.5 relaciona os itens (elementos do FC) e a primeira linha 
contem o ano em que ocorre o valor de cada item relacionado. Os dados de algumas 
linhas sao preenchidos com as informagoes fornecidas ou obtidas anteriormente, no 
entanto, para outras linhas os valores sao determinados por combinagao linear dos 
valores das lin has anteriores. Por exemplo, o investimento fixo (linha 4) e obtido ano a 
ano pela soma dos valores das linhas (1) a (3). Para facilitar a montagem as lin has, 
cujos dados sao calculados em fungao dos dados das linhas anteriores, as operagoes 
sao indicadas logo ap6s o nome do item que deve ser determinado, por exemplo: 
(4) -lnvestimento Total: (1)+(2)+(3). 
Dessa forma, tem-se os seguintes procedimentos para preenchimento das 
linhas, observando que as operagoes algebricas realizadas sao efetuadas entre os 
valores, ano a ano, das linhas indicadas: 
(1)- lnvestimento lnicial: OS dados sao obtidos da Tabela 4.1 (valores da ultima linha da 
segunda e da terceira colunas); 
(2)- Reposigao de Equipamentos: os dados sao obtidos da Tabela 4.1 (ultima linha da 
quinta coluna); 
(3) - Valor da Jazida (Direitos Minerarios): valor constante do t6pico 1 -Antecedentes 
Conhecidos do subitem IV.3; 




(1) lnvestlmento lnicial 
(2) Reposiyao de Equipamentos 
(3) Valor da Jazlda 
(4) lnvestimento Fixo:(1 )+(2)+(3) 
(5) Capital de Giro 
(6) lnvestlmento Total:(4)+(5) 
(7) Receita Operacionalllquida 
(8) Receita Nao Operadonal 
(9) Receila Total:(7)+(8) 
(10) Custo Operacional 
(12) Depreciavao:(l,,t10+12,120) 
(13) Amortizayao Fiscal 
(14) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazlda) 
(15) Encargos de Capital:(12)+(13)+(14) 
(16) Base de Calc. da CSL:(11)-(15) 
(17) Cont. Social s/Lucro: 7,41%"(16) 
(18) Lucro Tributavel para IR:(16H17) 
(19) Impasto de Renda:25%(18) 
Luera Ao6s Trib. 
Payback (anos) 
VA(I2%)- (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
Payback (anos) 
VA(12%)- (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 







Antes da Trlbutagao Dlreta 











TABELA 4.5: FCs DO PROJETO SEM FINANCIAMENTO·VERSAO TRADICIONAL·SEM ATRASO 
.. . continual{ao 
(1) lnvestimento lnicial 
{2) Reposi9t10 de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
(4) lnvestimento Fixo:(1 )+(2)+(3) 
(5) Capital de Giro 615 
(6) lnvestlmento Tolal:(4)+(5) 615 
(7) Receita Operacional Llquida 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 
{8) Receita Nao Operacional 4.915 
(9) Receita Total:(7)+(8) 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 29.915 
Gusto Operacional 
Luera Antes da Trib. 
(I) FC Antes da Trlb. Dlr 
(l.a) FC Acumulado 
-
(12) Depreciav!io:(l1ol10+12ol20) ._, 
a- {13) Amortizavao Fiscal 
(14) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazida) 701 701 701 701 701 701 701 701 701 701 
(15) Encargos de Capital:(12)+(13)+(14) 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 
(16) Base de Calc. da CSL:(11)·(15) 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 16.237 
(17) Cont. Social s/Lucro: 7,41%*(16) 839 839 839 839 839 839 839 839 839 1.203 
(18) Lucro Tributavel para IR:(16)·(17) 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 15.034 
(19) Impasto de Renda:25%(1B) 
(5)- Capital de Giro: dimensionado na Tabela 4.3; 
(6) -lnvestimento Total: (4)+(5); 
(7) - Receita Operacional Liquida: produto do preqo medio (t6pico 6 do subitem IV.3) 
pela produqao anual (t6pico 1 do subitem IV.3); 
(8) - Receita Nao Operacional: proveniente da venda dos valores residuais dos 
investimentos fixos nos anos (2+10) e (2+20), (t6pico 8 do subitem IV.3); 
(9)- Receita Total: (7)+(8); 
(10)- Gusto Operacional: constante da ultima linha da coluna (D) da Tabela 4.2; 
(11)- Lucro Antes da Tributaqao Direta: (9)-(1 0); 
(I) - FC Antes da Tributa~rao Direta: (6)+(11 ); 
(l.a) • FC Acumulado: valores acumulados dos valores da linha anterior do ano 0 ao 
ultimo ano; 
Nota: Essa linha sera sempre inserida em todas distribuiqoes de FCs para 
cumprir dois objetivos: 
• Facilitar o calcu/o do Payback; e, 
• Permitir a aplicaqao das Regra de Norstrom, exposta no Apendice D -
Calculo das T/Rs de Distribuiqoes Nao Convencionais, quanta ao controle 
do numero de T/Rs positivas de um projeto de investimento. 
(12)- Depreciaqao: valor obtido como descrito no t6pico 8 do subitem IV.3; 
(13)- Amortizaqao Fiscal: corresponde a divisao das despesas pre-operacionais pelos 
cinco anos permitidos pela legislaqao do IR (t6pico 10 do subitem IV.3); 
(14) - Exaustao Real: calculada de acordo com o t6pico 9 do subitem IV.3, 
considerando o valor dos direitos minerarios da linha (3) da Tabela 4.5; 
(15)- Encargos de Capital: (12)+(13)+(14), observar que em todos itens dos Encargos 
de Capital os valores foram lanqados como positives; 
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(16)- Base de Calculo da CSL: (11 )-(15); 
(17)- Contribui!;:ao Social sabre o Luera: 7,41% de (16), ver t6pico 11 do subitem IV.3; 
(18)- Luera Tributavel para o Impasto de Renda: (16)-(17); 
(19) -Impasto de Renda: 25% de (18), vert6pico 12 do subitem IV.3; 
(20)- Luera Ap6s a Tributayao Direta: (11 )-(17)-(19), observar que os valores da CSL e 
do IR foram langados como positivos; 
(II) • FC Ap6s a Tributa~ao Direta: (6)+(20); 
(ll.a) • FC Acumulado: valores acumulados dos valores da linha anterior do ano 0 ao 
ultimo ano; 
No final da Tabela 4.5 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribui<;:oes de FCs do Projeto sem Financiamento antes e ap6s a tributagao direta. 
Verifica-se que o impacto da tributagao direta pode ser medido pela redugao da liquidez 
(Payback sobe de 4,12 para 5,26 anos) e pela redugao na rentabilidade (VA (12%) 
diminui de 32.417 para 11.886 u.m. e TIR de 19,65% para 15% a.a.). Esses efeitos 
ja eram esperados ap6s a tributagao e sempre se repetem nas comparagoes feitas 
antes e ap6s a tributagao direta, em todas avalia<;:oes envolvendo as versoes tradicional 
ou contemporanea, sem ou com ocorrencia de atraso no inicio da produgao, que serao 
descritas e estudadas na sequencia deste trabalho. 
Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
2 • Montagem dos FCs do Projeto com Financiamento Antes e Ap6s a Tributa~ao 
Direta • Versao Tradicional Sem Atraso 
Procedimentos analogos foram adotados na montagem da Tabela 4.6, onde 
aparecem como novas linhas as relativas ao financiamento. Todos valores relativos ao 





(1) !nvestimento lnicial 
(2) Reposiviio de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida I ~14.020 
(4) lnvestimento Fixo:(1)+(2)+(3) -14.020 
(5) Capital de Giro 
(6) lnvestimento Total:(4)+(5) I -14.020 
(7) Valores Flnanciados 
(8) AmortizayOes 
(9) Juros 
(10) FC Fin. Antes Trib. Dlreta:(7)+(8)+(9) 
(11) Invest. c/ Rec.Pr6prlos:(6)+(10) I -14.020 
(12) Receita Operacional Uquida 
(13) Receita N§o Operacional 
(14) Receita Total:(12)+(13) 
(15) Gusto Operacional 
(18) Amortizayao Fiscal 
(19) Exaustao Mineral: 5% (Vr.Jazida) 
(20) Encargos de Capltal:(17)+(18)+(19) 
(21) Base de Calc. da CSL:(16)·(20)+(9) 
(22) Cont.Social stlucro:7,41%(21) 
(23) Luera Tributavel para IR:(21H22) 
{24) Impasto de Renda:25%(23) 
Payback (anos) 
VA(I2%) • (u.m. mil) 
TIR,%a.a.! 
Payback (anos) 
VA(I2%)- (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
TABELA 4.6: FCs DO PROJETO COM FtNANCIAMENTO • VERSAO TRADICtONAL • SEM ATRASO 
2,26 
39.4681 Antes da Trlbutaqao Dlreta 
27,14% 
3,00 
















Item I Ano 
{1) lnvestimento lnicia! 
(2) Reposi9i'i0 de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
(4) lnvestimento Fixo:(1)+(2)+(3) 
(5) Capital de Giro 
(6) lnvestimento Total:(4)+(5) 
{7) Valores Financiados 
(8) Amortiza90es 
(9) Juros 
(10) FC Fin. Antes Trib. Direta:(7)+(8)+(9) 
(11) Invest. c/ Rec.Pr6prlos:(6)+(10) 
(12} Receita Operacional Uquida 
(13) Receita Nao Operaciona! 
(14) Receita Total:(12)+(13) 
(15) Gusto Operacional 
(16) Lucro Antes Trib. Direta:(14)-(15) 
{I) FC Antes Trlb. Dlreta:(11)+(16) 
(l.a} FC Acumulado 
(17) Depreciayao:(l 10/10+12of20) 
{18) Amortiza<;ao Fiscal 
{19) Exaustao Mineral: 5% (Vr.Jazida) 
(20) Encargos de Capital:(17)+(18)+(19) 
(21) Base de Calc. da CSL:(16)-(20)+(9) 
(22) Cont. Social s/lucro:7,41 %(21) 
(23) Lucro Tributavel para IR:(21 )-(22) 
(24) lmposto de Renda:25%(23) 
(25) Lucro Ap6s Trib. Direta:(16)-(22)-(24) 
(Ill FC AIJ6s Trib. Dlreta:(11 )+(25) 
(ll.a) FC Acumulado 
TABELA 4.6: FCs DO PROJ. COM FINANCIAMENTO-VERSAO TRADICIONAL-SEM ATRASO 
.. continuayao 
(u.m.mll) 
2+11 2+12 2+13 2+14 2+15 2+16 2+17 2+18 2+19 2+20 
615 
615 
-2.949 -2.949 -1.758 
-1.320 -1.067 -546 
-4.269 -4.016 -2.304 
-4.269 -4.016 -2.304 615 
25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 
4.915 
25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 29.915 
9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 9.531 
15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 20.384 
11.200 11.453 13.165 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 15.469 20.999 
74.373 85.826 98.991 114.460 129.929 145.398 160.867 176.336 191.805 212.804 
3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 3.445 
701 701 701 701 701 701 701 701 701 701 
4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 4.146 
10.003 10.256 10.777 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 11.323 16.237 
741 760 799 839 839 839 839 839 839 1.203 
9.262 9.496 9.978 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 10.484 15.034 
2.315 2.374 2.494 2.621 2.621 2.621 2.621 2.621 2.621 3.759 
12.412 12.335 12.176 12.009 12.009 12.009 12.009 12.009 12.009 15.422 
8.144 8.319 9.872 12.009 12.009 12.009 12.009 12.009 12.009 16.037 
42.105 50.425 60.296 72.305 84.314 96.323 108.332 120.341 132.350 148.388 
demonstrada a Distribuic;:ao dos FCs do Financiamento Antes da Tributac;:ao Direta. 
Dessa forma, tem-se: 
(7) - Valores Financiados: sao entradas de caixa, portanto valores positivos. 
(8) - Amortizac;:ao do Financiamento: corresponde as parcelas anuais que pagam 
exclusivamente os valores financiados; sao safdas de caixa, portanto, lanc;:adas 
como valores negativos; 
(9) - Juros do Financiamento: incluem os juros pagos sobre o principal durante a 
carencia eo prazo de amortizac;:ao; sao lanc;:ados como valores negativos (saidas 
de caixa). A legislac;:ao permite o abatimento dos juros na passagem do lucro 
antes do IR para obter a base de calculo da CSL e, consequentemente, a reduc;:ao 
do lucro tributavel do JR. 
(10)- FC do Financiamento Antes da Tributac;:ao Direta: (7)+(8)+(9)+(10) 
No final da Tabela 4.6 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribuic;:oes de FCs do Projeto com Financiamento antes e ap6s a tributac;:ao direta. 
Evidentemente, que o ingresso de recursos de terceiros (financiamento) pode ter 
urn impacto positivo ou negativo sobre a liquidez e a rentabilidade do empreendimento. 
Comparando-se os resultados econ6micos da Tabela 4.6 com os correspondentes da 
Tabela 4.5, verifica-se que o impacto e positivo devido ao aumento da liquidez e da 
rentabilidade, tanto antes como ap6s o imposto de renda. 0 aumento da rentabilidade, 
via VA(12%) ou TIR, caracteriza o fen6meno denominado alavancagem financeira. 35 
Evidentemente, para a comparac;:ao entre as situac;:oes antes e ap6s a tributac;:ao 
direta valem os mesmos comentario feitos em relac;:ao a Tabela 4.5. 
35 A alavancagem financeira pode nao ocorrer. E o caso da rentabilidade do projeto com financiamento ser 
manor do que a sua rentabilidade sem financiamento. A intensidade da alavangem financeira depende 
da forma do aporte de capital de terceiros (taxas efetivas de juros, valores das entradas/ saidas de 
caixa com respectivas datas) e do tratamento tributario dado as despesas financeiras uuros, impostos 
e demais encargos). A empresa deve procurar uma relac;;ao recursos pr6prios/recursos de terceiros, 
que seja praticavel e otimize o retorno do capital proprio. 
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Os valores calculados foram transportados para Tabela 4.14, que consolida 
todos os resultados obtidos. 
IV.3.3 - FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento Antes 
e Ap6s a Tributa~rao Direta - Versao Tradicional Com Atraso 
1 - Montagem dos FCs do Projeto sem Financiamento Antes e Ap6s a Tributa~rao 
Direta • Versao Tradicional Com Atraso 
Para verificar o impacto econ6mico devido ao atraso no inicio da produifao, 
admitiu-se urn atraso de dois anos entre o fim da implanta~tao do projeto e o inicio da 
produifao. A hip6tese poderia ser de urn prazo superior a dois anos tendo em conta o 
exposto no item IV.3.1 e considerando a realidade da tramita~tao dos processes 
administrativos (assunto do item 11.2 - Licenciamento Ambiental e Documentos 
Necessaries) ate a emissao da licen9a de instala~tao pelos 6rgaos responsaveis pelo 
meio ambiente. No entanto, com apenas dois anos e possivel ilustrar o impacto 
econ6mico do atraso devido ao tratamento dado aos problemas ambientais, tanto pelas 
autoridades como pelo proprio empreendedor. Evidentemente, a hip6tese poderia ter 
sido feita, por exemplo, a partir do final do primeiro ano de implanta~tao ou em qualquer 
data entre a data da decisao de investir (data Zero) e a data do inicio da produifao. 
Com base nesta hip6tese, montou-se o FC do Projeto sem Financiamento, com 
os seguintes procedimentos adicionais. 
Evidentemente, com o atraso de dois anos surgem os anos de implanta~tao 3' e 
4', como ilustra a Figura 4.2, nos quais a empresa tera que desembolsar recursos 
durante os anos de atraso no empreendimento ja implantado. Tais recursos deverao 
atender mais as despesas com conserva~tao do que com a manuten~tao dos 
equipamentos e das obras civis descritos nas duas ultimas colunas da Tabela 4.1, 
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tendo em conta que tais bens nao sao exigidos no processo produtivo nos anos 
relacionados ao atraso. 
Dessa forma, admitiu-se que os investimentos nos anos 3' e 4', por simplificac;:ao, 
sao iguais entre si e, seus valores sao proporcionais ao total dos investimentos ja 
realizados nos anos 1 e 2, ou seja: 
Onde: £ e a constante de proporcionalidade. 
Para estimar urn valor para §, verificou-se que a vida media ponderada do 
conjunto de equipamentos e obras civis, discriminados na Tabela 4.1, e de 1636 anos, 
assim a quota anual de depreciac;:ao media e de 6% a.a. (=1/16 %a.a.). Como o 
imobilizado do empreendimento nao esta em funcionamento, incorrendo mais em 
despesas de conservac;:ao do que nas de manutenc;:ao, considerou-se urn valor de .1! 
correspondente a 1/3 da quota anual de depreciac;:ao media. Assim, fixou-se para .1! o 
valor de 2% a.a. na construc;:ao das tabelas contendo vers6es que admitem atraso no 
inicio da produc;:ao. 
Na montagem da Tabela 4.7 surge como rubrica nova a linha (3)- lnvestimento 
durante o atraso (anos 3' e 4'), que corresponde a 2% do lnvestimento Total, ou seja, 
983 (=0.02 x 49.145) u.m. mil. 
Como consequemcia dessa nova rubrica, a amortizac;:ao fiscal - linha (14) e 
alterada por incorporar nos cinco primeiros anos 1/5 de (2x983) u.m. mil, ou seja, 393 
u.m. mil, que somados as ja existentes 400 u.m. mil, totaliza 793 u.m. mil. 
No final da Tabela 4.7 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribuic;:6es de FCs do Projeto sem Financiamento antes e ap6s a tributac;:ao direta, 
porem admitindo o atraso dos 2 anos. 
36 Vida Media Ponderada dos lnvestimentos: (19.758x10 + 29.387x20)/49.145 = 16,0 anos, que 
corresponde a uma deprecia<;:ao anual de 1/16 = 6,25%, valor arredondado para 6% a.a. Os valores 
utilizados estao na Tabela 4.1. 
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(1) lnvestimento !nidal 
(2) Reposic;§o de Equipamentos 
(3) !nveslimento Durante Alraso 
(4) Valor da Jazida 
(5) lnveslimento Fixo:(1)+(2)+(3)+{4) 
(6) Capita! de Giro 
(7) lnvestlmento Total: (5)+(6) 
(8) Receita Operaciona! Uquida 
(9) Receita N§o Operacional 
(10) Receita Total:(8)+(9) 
(11) Custo Operacional 
(12)LucroAnt 
(I} FC Antes d 
11 ... \r::r A ..... -
-00 
... 
(14) Amortizat;i.io Fiscal: 
(15) Exaustao Mineral: 5% 0fr. Jazida) 
{16) Encargos de Capital:(13)+(14)+(15) 
(17) Base de Calc. da CSL:(12)·(16) 
(18) Cont. Social s!Lucro: 7,41%*{17) 
(19) Lucro Tributavel para !R:(17)-{18) 







VA(I2%). (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
Payback (anos) 









I I I 
I I I 
25.000 25.000 25.000 25.000 
25.000 25.000 25.000 25.000 
9.531 9.531 9.531 9_531 
701 701 701 701 
4.939 4.939 4.939 4.939 
10.530 10.530 10.530 10.530 
780 780 780 780 
9.749 9.749 9.749 9.749 
4,25 





Ap6s a Tributa(j:iO Oireta 
I I I I 
I I I I 
25.000 25.000 25.000 25.000 
25.000 25.000 25.000 25.000 
9.531 9531 9.531 9.531 
701 701 701 701 
4.939 4.146 4.146 4.146 
10.530 11.323 11.323 11.323 
780 839 839 839 
9.749 10.484 10.484 10.484 
Fator de Conserva(jlio do lnvestlm8rifo 
a= 0,02 
I I ~19.758 














(1) lnvestimento lnicial 
(2) ReposiQao de Equipamentos 
(3) lnvestimento Durante Atraso 
(4) Valor da Jazida 
(5) lnvestimento Fixo:(1)+(2)+(3)+{4) 
(6) Capital de Giro 
(7) lnvestlmento Total: (5)+(6) 
(8) Receita Operacional L1quida 
(9) Receita N~o Operacional 
{10) Receita Tota1:(8)+(9) 
(11) Gusto Operacional 
da Trib. 
(13) Deprecia9i\o:(lw'10+1,120) 
(14) AmorUzaQao Fiscal: 
(15) Exaust§o Mineral: 5% f'Jr. Jazida) 
(16) Encargos de Capita1:(13)+{14)+(15) 
{17) Base de C8!c. da CSL:{12)-(16) 
{18) Cont. Social s/Lucro: 7,41%*(17) 
(19) Luera Tributavel para IR:(17)-(18) 
(20) Impasto de Renda:25%(19) 












A comparagao dos resultados desta tabela com os da Tabela 4.5, mostram os 
efeitos negativos do atraso tanto em nfvel de liquidez como de rentabilidade, ao ponto 
do empreendimento, se avaliado ap6s a tributagao direta, ser rejeitado pelo 
empreendedor, que exige uma rentabilidade minima de 12% a.a. eo projeto s6 oferece 
11,41% a.a. (fato tambem revelado pelo VA(12%) negativo de 2.847 u.m. mil). 
Os valores calculados foram transportados para Tabela 4.14, que consolida 
todos os resultados obtidos. 
2 • Montagem dos FCs do Projeto com Financiamento Antes e Ap6s a Tributac;ao 
Direta • Versao Tradicional Com Atraso 
Para considerar o financiamento no FC do Projeto com Financiamento com o 
atraso de 2 anos no inicio da produgao, admitiu-se a hip6tese que durante os dois anos 
do atraso a empresa pagaria juros sobre o saldo devedor em cada ano de atraso 
utilizando a mesma taxa de juro do contrato do financiamento (7% a.a.). Dessa forma, a 
distribuigao de FCs do financiamento nao teria seus valores anuais alterados, apenas 
defasados de dois anos, tendo em conta que o saldo devedor dos valores financiados 
permaneceriam constantes por forga dessa hip6tese. 
Nessas condigoes, em relagao a Tabela 4.6 surge uma nova rubrica referente 
aos Juros Durante o Atraso- linha (4) da Tabela 4.8. 0 valor dos juros pagos nos anos 
3' e 4' correspondem a 7% do total dos Valores Financiados - linha (9), ou seja, 
7%(11.908 + 17.579) = 2.064 u.m. mil. 
Esses juros constituem mais uma parcela da amortizagao fiscal - linha (20), 
equivalente a (2x2.064)/5= 836 u.m. mil, elevando-a para 1.619 u.m. mil durante os 
cinco primeiros anos de produgao. 
No final da Tabela 4.8 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 




Jazlda I -14.020 
!nvestimento Fixo:(1)+ .. +(5) -14.020 
Capital de Giro 




FC Fin. Antes Trib. Direta:(9)+(10)+{11) 
Invest. c/ Rec.Pr6prlos:(8)+(12) I -14.020 
Receita Operacional Uquida 
Receita Nao Operaciona! 
Receita Tota!:(14)+(15) 
Gusto Operacional 
(20) Amortizayao Fiscal 
(21) Exaustao Mineral: 5% fl/r.Jazida) 
(22) Encargos de Capital:(19)+(20)+(21) 
(23) Base de Calc. da CSL:(16)-(22)+(11) 
(24) Cont. Social s/lucro:7,41%(23) 
(25) Luera Tributavel para IR:(23)-(24) 
(26) Impasto de Renda:25%(25) 
Payback (anos) 
VA(I2%) ~ (u.m. mil) 
TIR(%a.a. 
Payback (anos) 
VA(I2%). (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
TABELA 4.8: FCs DO PROJETO COM FINANCIAMENTO - VERSA.O TRADICIONAL -COM ATRASO 
2,73 





Ap6s a Tributar;ao Dlreta 











TABELA 4.8: FCs DO PROJETO COM FCNANCIAMENTO • VERSAO TRAOICIONAL ·COM ATRASO 
continue 
(4) Juros Durante o Atraso 
(5) Valor da Jazida 
(6) lnvestimento Fixo:(1)+ ... +(5) 
(7) Capital de Giro 
(8) lnvestimento Total:(6)+(7) 
(9) Va!ores Financiados 
(10) AmortizayOes 
(11) Juras 
(12) FC Fin. Antes Trib. Direta:{9)+{10)+(11) 
{13) Invest. c/ Rec.Pr6prios:(8)+(12) 
(14) Receila Operacional Uquida 
(15) Receita Nao Operacional 
Receita Total:(14)+{15) 
Gusto Operacional 9.531 9.5311 
;roAntes Trib. Direta:(16)-(17) 15.469 15.469, 
ntes Trlb. Dlreta: 13}+(18 11.200 11.453 .......... • ... ... 
Acumulado 68.279 79.732 n-~ ftft., ....... ., 
(19) DepreciacBo:(!10/10+I:wf20) 
(20) Amortizacao Fiscal 
(21) Exaustao Mineral: 5% {Vr.Jazida) 
(22) Encargos de Capital:(19)+(20)+(21) 
{23) Base de Calc. da CSL:(18)-(22)+(11) 
(24) Cont.Social sflucro:7,41%(23) 
Lucre Tributave! para IR:{23H24) 
lmposto de Renda:25%(25) 
: 18)-(24)-(26) 12.0( 
3)+(27) 12.0( 









Deve-se observar que, devido a alavancagem financeira do financiamento, o 
projeto passou a ser atrativo para o investidor ao elevar a TIR para 14,35% a.a. e tornar 
o VA(12%) positivo (7.441 u.m. mil). 
Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
IV.3.4 • FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento Antes 
e Ap6s a Tributa!(ao Direta - Versao Contemporanea • Sem Atraso 
A forma adequada de apropriar as entradas/saidas de caixa relacionadas a 
questao ambiental as distribui<;:oes de FCs do Projeto sem Financiamento na sua 
versao contemporanea foi comentada no item 111.4, onde foram apontados os principais 
subsidios para identifica<;:ao e caracteriza<;:ao desses elementos, quais sejam: 
• lnclusao na elabora<;:ao do projeto das obras a serem realizadas e dos 
equipamentos a serem adquiridos, destinados ao controle e a melhora da 
qualidade do meio ambiente; 
• lnclusao nos estudos ambientais (EIA/RIMA, PCA, RCA, PRAD, etc.) de 
cronograma ffsico-financeiro dos investimentos relacionados as medidas 
ambientais, com discrimina<;:ao dos seus custos de opera<;:ao e manuten<;:ao; 
• lncorpora<;:ao dos custos/despesas ambientais na estrutura dos custos de 
minera<;:ao; e, 
• lnternaliza<;:ao dos custos e servi<;:os ambientais de acordo com as 
considera<;:oes feitas no item 111.3. 
Taveira (1997) propoe, ao comentar a distribui<;:ao dos custos ambientais da 
SAMARCO MINERA<;Ao S.A., que "cada centro de custo de gerencia possua um 
elemento de custo de controle ambiental, subdividido de acordo com a divisao da 
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gerencia em questao". E considera que "o somat6rio dos custos de controle ambiental 
de cada gerencia com o da gerencia de meio ambiente, forneceria o custo total com 
aqoes ambientais da SAMARCO". 
Cavalcanti (1996) ao examinar o problema da contabilizar;:ao dos custos 
ambientais com proter;:ao, controle e recuperac;;ao ambiental em dais projetos de ferro 
(ltabira e Carajas) e dais de ouro (Faz. Brasileiro-BA e lgarape Bahia-Carajas-PA), 
constatou as dificuldades e deficiencia na identificar;:ao e classificar;:ao das rubricas 
ambientais como custos operacionais ou investimentos. Tambem verificou a dificuldade 
na separar;:ao dessas rubricas das relacionadas as demais rubricas de custo e 
investimento. Cita o fato da Divisao de Meio Ambiente (de ltabira, projeto mais antigo) 
ter sido criada em 1985, a partir de quando houve alterar;:oes no tratamento dos 
lanr;:amentos contabeis, que passou a registrar anualmente, de forma discriminada, os 
recursos aplicados em meio ambiente. 
Bitar (1997) tambem constata que "Em projetos de minerac;;ao, as despesas com 
os trabalhos de recuperaqao de areas degradadas geralmente se encontram diluidas 
em meio aos gastos com as demais atividades de planejamento e gerenciamento 
ambiental executadas no ambito dos empreendimentos. Por sua vez, os gastos totais 
com a execuqao de medidas ambientais, inclusive as de recuperaqao, estao 
comumente inclufdos nas demais despesas operacionais. Assim, sao raros os casas de 
contabilizac;;ao das medidas ambientais em mineraqoes e, mais ainda, os que 
discriminam os custos de recuperaqao." 
Segundo Taveira (op. cit.) " A colocaqao em pratica da definiqao de custo 
ambiental envolve conhecimentos multidisciplinares, que sao desconhecidos par muitas 
empresas e profissionais". Afirmando mais adiante: "Assim, a identificaqao de urn custo 
ambiental geralmente implica na identificaqao de custos derivados, tornando diffcil 
estabelecer com precisao os limites de cada urn destes custos." 
Na literatura consultada, os dados citados, em relar;:ao aos custos operacionais e 
aos investimentos referentes as medidas ambientais, nao guardam uma nomenclatura 
consistente, ora sao informados como valores monetarios ora na forma de percentuais 
190 
de investimentos e de custos. Os dados nao sao coerentes, pois confundem 
investimento com custo, ao ponto de alguns custos operacionais serem expressos 
como percentuais do investimento. Alguns dados e comentarios sobre os custos 
operacionais e os investimentos relacionados as medidas ambientais serao 
apresentados a seguir com o objetivo de justificar os procedimentos adotados adiante 
para avalia<;:ao do impacto economico da questao ambiental no contexto do projeto 
hipotetico em estudo. 
(i) - Bolea (1977) cita que organismos que tern uma certa experiencia nesse campo, 
como o Banco Mundial ou grupos empresariais de industrias japonesas, dos EUA ou as 
administra<;:Cies locais ou federais de diversos pafses, tern indicado que os custos 
adicionais devido a prote<;:ao ambiental e a saude incidem no custo dos projetos entre 0 
a 3% do total do investimento. 
(ii) - As Minera<;:oes Brasileiras Reunidas - MBR, segunda produtora e exportadora 
brasileira de ferro em mais de 14 anos (anteriores a 1992), desenvolveu uma politica de 
prote<;:ao ambiental, com implanta<;:ao nas instala<;:Cies industriais da empresa de 
sofisticados projetos de prote<;:ao ambiental como monitoramento das aguas efluentes 
das barragens de conten<;:ao de rejeitos, controle das detona<;:6es, reabilita<;:ao de areas 
mineradas, revegeta<;:ao com arvores de especies nativas e emprego de tecnicas de 
semeadura nas minas de Aguas Claras, Mutuca e Pico. Tais providencias resultaram 
na preserva<;:ao de areas para cria<;:ao de reservas ecol6gicas e reservas florestais. 
"Todo esse esforqo representa gastos que correspondem a 4% do custo total da 
operaqao da empresa, que sempre se preocupou em minerar sem degradar." Nos 
ultimos 20 anos (que antecederam 1992) a empresa investiu cerca de U$ 100 milhoes 
em sistemas de controle e prote<;:ao ambiental (MBR, 1972). 
(iii)- Cavalcanti (op. cit., 1996), informa as despesas em meio ambiente como custeio 
de US$ 579 mil eo como investimento de US$ 3.779 mil, no perfodo de 1990 a 1993, 
da Mina do lgarape Bahia (PA) e compara esse total (US$ 4.358 mil) com os gastos 
totais como empreendimento como urn todo de US$ 130.000 mil, ou seja, as despesas 
totais em meio ambiente eqOivalem a 3,3% dos gastos totais. E, concluiu que a 
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porcentagem de 3,3%, esta dentro da media de empresas de mineraqao de ouro, 
operando no Primeiro Mundo sem ter problema de drenagem acida. Ainda, segundo a 
autora '~ empresa American Barrick Resources que opera nos EUA e Canada, 
declarou que o custo de investimentos ambientais para mineraqoes de ouro ficam entre 
2% a 5% do custo total do investimento, assim como as despesas correntes nao 
ultrapassam 1% dos custos correntes totais (METALS ECONOMIC GROUP, 1993)." 
(iv) - Cassiano & Cavalcanti (1996) comparando dados da Mina Morro do Ouro 
(Paracatu-MG) da Rio Paracatu Mineraqao S.A.. (RPM) e da Mina de Fazenda 
Brasileiro (Teofilandia-BA) da CVRD, registram que, em relaqao aos investimentos 
totais da RPM, no montante de US$ 119 milhoes, cerca de US$ 8,53 milhoes 
corresponderam a investimentos ambientais, ou seja, 7,16%. No caso da CVRD, para 
os investimentos totais de US$ 130 mil hoes, apenas 1, 75% foram para area ambiental. 
(v) - Taveira (op. cit.,1997) informa que : "Hoje, segundo a Fundaqao Biodiversitas 
(1993), os investimentos na area ambiental das empresas de mineraqao de ferro 
brasileira estao na media de 1,5% de suas vendas. Para a SAMARCO os custos 
ambientais representam aproximadamente 2,5% de suas vendas". Adiante afirma: 
"Sendo assim, verifica-se que os gastos com meio ambiente nas empresas, de um 
modo geral, sao relativamente baixos se comparados aos outros gastos, entretanto isto 
pode nao significar que elas tem um passivo ambiental pequeno." Segundo a autora a 
indefiniqao do que se classifica como area ambiental pode refletir nos custos 
ambientais da empresa, podendo haver repasses de custos ambientais para outros 
setores da empresa. Para aplicar os conhecimentos cientificos da contabilidade de 
custo a area ambiental e necessaria o uso de algumas praticas e definiqoes, que ainda 
nao foram amadurecidas, na intensificaqao nas tres ultimas decadas dos estudos e 
pesquisas ambientais. A eliminaqao dos repasses das despesas do setor ambiental 
para outros setores da empresa, e vice-versa, implicaria em aumento dos custos 
ambientais, passando-os de 2% em media, a valores ainda desconhecidos. Entretanto, 
refletirao, ainda com imperfeiqoes, os custos ambientais de forma mais confiavel, nao 
significando que as empresas estejam degradando mais o meio ambiente. Pelo 
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contrario, elas estarao conhecendo e organizando seus custos ambientais, aprendendo 
que meio ambiente e investimento e lucro e nao prejufzo. 
(vi)- Durante o anode 1993, the Canadian Consultancy Metal Economics Group-MEG 
(Mining Journal, 1994) realizou uma pesquisa sobre custos e investimentos ambientais 
e assuntos correlatos a minera<;:ao de ouro, obtendo respostas de 54 empresas 
cobrindo um universo de 105 projetos de ouro. A pesquisa subdividiu os investimento e 
custos ambientais em quatro categorias, quais sejam, os que ocorrem nas etapas: da 
explora<;:ao, do desenvolvimento, da produ<;:ao e da recupera<;:ao (desativa<;:ao). A 
pesquisa revela que somente aquela epoca as minera<;:6es de ouro estavam 
come<;:ando a isolar os investimentos e custos ambientais dos demais investimentos e 
custos operacionais, e que , em geral, as empresas que adotavam esse 
procedimentos estavam tendo mais sucesso do que as que continuavam a tratar os 
investimentos e custo ambientais como itens incorporados aos seus investimentos e 
custos operacionais. Na etapa da explora<;:ao, a participa<;:ao media do total dos 
investimentos ambientais no investimento do projeto era de 3,3% (ou seja, para a 
media por projeto de US$ 3 milh6es de desembolso em explora<;:ao, havia a 
necessidade de um desembolso adicional de US$ 100 mil em despesas ambientais). 
Efetivamente, tais despesas ambientais variavam de zero a 27% (no caso de um 
projeto norte-americano). 
No estudo de viabilidade, a pesquisa revelou que o percentual medio dos 
desembolsos ambientais aumentavam para 11,7% do total dos investimentos, variando 
esse percentual de zero a mais de 50% (em alguns casos). A pesquisa mostrou 
claramente que os projetos com potencial de drenagem acida na mina registravam 
mais alto investimento ambiental no estudo de viabilidade do que os que nao 
apresentavam esse problema. 0 percentual voltava a crescer para uma media de 
14,1 %, quando se inclufa as despesas ambientais nos investimentos iniciais de um 
projeto (era o caso do projeto Echo Bay Mines" AJ, proximo de Juneau, Alaska, que 
apresentava uma forte influencia nos resultados da pesquisa, pois s6 os investimentos 
na bacia de rejeito ultrapassavam $ 110 milh6es). Excluindo-se o projeto da AJ do 
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universe pesquisado, este percentual media cai para 9,6%, mesmo considerando que o 
projeto norte-americana nao seja o unico onde o incremento dos dispendios ambientais 
e elevado (por exemplo, Benguet Corp., registrou mais de 40% do investimentos iniciais 
de seu projeto Antamok nas Filipinas, como sendo despesas relacionadas a itens 
ambientais). 
As despesas operacionais ambientais incluem controle da poluic;:ao, 
monitorac;:ao, obtenc;:ao e renovac;:ao de licenc;:as ambientais e as despesas de 
recuperac;:ao quando ocorrem concomitante com a explotac;:ao. As empresas 
pesquisadas registraram para as despesas ambientais um percentual media de 2,7% 
do total dos custos operacionais, relacionando este percentual a um custo media de $ 
6, 78/oz .. As despesas de recuperac;:ao concomitantes com a explotac;:ao representam 
20% deste valor, enquanto que, se a recuperac;:ao ocorrer ap6s a explotac;:ao, as 
despesas ambientais representam um percentual media de 4,2% do investimentos 
durante toda vida da mina. Esse percentual e muito mais variavel do que o de incorrer 
em despesas de recuperac;:ao durante a explotac;:ao, com as operac;:oes a ceu aberto 
tendo um custo de desativac;:ao substancialmente mais elevado do que a lavra 
subterranea, usando-se o mesmo processo de recuperac;:ao do ouro (usando $/t, 
certamente, a desigualdade se inverte). 
Em relac;:ao ao custo dos estudos ambientais ha as seguintes informac;:oes: 
(i) - 0 custo de preparac;:ao do estudo de avaliac;:ao ambiental (Environmental 
Assessment-EA) exigido pelo Banco Mundial e normal mente inferior a 1% do 
investimento e raramente excede 5% (Beanlands, 1993, p.104). 
(ii)- Segundo Tommasi (1994, p. 6), "Pode-se estirnar urn custo rnedio do EIA, de 0,1 a 
5% do custo total do projeto. Ha EIAIRIMA no Brasil cujo valor ultrapassa a urn rni/hao 
de d61ares." 
(iii) 0 custo de um EIA, de um modo geral, varia de 0,5 a 2% do valor do projeto, Clark, 
1984 e Hart, 1984 (apud Tommasi, op. cit p. 33). 
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(iv) - Segundo Industry Canada (s.d., p. 29), a partir de 1995, o atendimento das 
exigencias legais de natureza ambiental pelas empresas canadenses implica em 
aumentos substanciais dos investimentos no desenvolvimento, o que resulta no 
adicional de 15 a 25% dos investimentos do projeto. 
Todas as dificuldades e deficiencias expostas nos pan3grafos anteriores, 
demonstram que, apesar da contabilidade de custos dispor de tecnicas de apropriar as 
rubricas relacionadas aos dispendios/receitas de natureza ambiental e da avaliagao 
econ6mica poder incorporar tais elementos nas distribuigoes de fluxos de caixa, no 
momenta, nao ha disponibilidade de dados adequados para aferir o impacto econ6mico 
da questao ambiental no processo decis6rio do investimento em mineragao.37 A 
proposta e a de que, na elaboragao dos projetos de mineragao, sejam identificados os 
itens de investimento e de custo relacionados a questao ambiental, pelo menos nas 
formas das Tabelas 4.1 e 4.2, respectivamente, de modo que a sua avaliagao 
econ6mica ja incorpore as rubricas relativas ao meio ambiente. 
Uma forma de tratar o problema da avaliagao econ6mica, proposto neste 
trabalho, e admitir que, com a internagao dos elementos de investimento relacionados 
ao meio ambiente, os valores dos itens do investimento fixo, independentemente de 
sua natureza, da Tabela 4.1 aumentariam, de uma forma uniforme, de m %. Par sua 
vez, os custos operacionais da Tabela 4.2 cresceriam da mesma forma de n %. E, os 
37 Donaire (1995, p.107-108), ao tratar da repercussao da questao ambiental na organizagao (empresa), 
em particular, na area de financ;:as, sugere que "A area ambiental deve trabalhar com a de Financ;:as para 
ajudar na avaliacao financeira da guestao ambiental ( o grifo e nosso ), que nao e uma tarefa facil. 
Estabelecer pregos para as externalidades exige uma avaliac;:ilo des danos ambientais, que ate o 
presente memento s6 pede ser feita de maneira aproximada." E tambem, que, atraves de esquemas 
especiais desenvolvidos para avaliac;:ao de indicadores financeiros ambientais, possam estabelecer 
indices de comparac;:ao das unidades produzidas com a energia, os materiais e a agua consumidos, 
residues produzidos, etc.; estimacao do payback do processo verde em relacao ao processo normal, 
que incluam problemas ambientais futures, inclusao de externalidades, bem como o usa de recursos e 
investimentos ambientais que gozem de beneficios fiscais especificos, tais como prazos mais longos, 
depreciac;:ao acelerada, abatimentos nos impastos, etc .. Preve que a medida que a regulamentac;:ao 
ambiental se intensifique, o papel da Contabilidade e dos Relat6rios Anuais (Demonstrac;:ao do 
Resultado do Exercicio) devera center valores que indiquem as despesas efetuadas pel a empresa em 
relac;:ao a poluic;:ao e degradac;:ao ambiental, bem como as implicac;:6es financeiras resultantes da 
preservagao ambiental. lsto ja tem side feito na Europa e devera aos poucos tornar-se uma pratica 
comum nos demais paises. 
195 
dispendios nos dois anos da etapa de desativa<_;:ao seriam urn percentual de r % do 
montante de custo, durante toda vida produtiva da mina (20 anos), das opera<;:oes 
relacionadas a lavra, beneficiamento, transporte interno, estocagem, embarque e 
servi<;:os gerais (ver Tabela 4.2), em sintese, as opera<_;:oes, descritas na planilha de 
custo, que respondem por substancial parcela dos problemas ambientais. 
Tendo em conta as dificuldades apontadas, optou-se inicialmente por fixar 
valores para os percentuais de m, n e r, dentro de uma ordem de grandeza compatfvel 
com os dados obtidos na pesquisa bibliografica realizada. Posteriormente, para melhor 
averiguar como o processo decis6rio do investimento poderia ser afetado pelo 
estabelecimento destes valores originals, procedeu-se as analises de sensibilidade dos 
resultados economicos (payback, VA e TIR) em rela<;:ao as varia<;:oes, para mais ou 
para menos, de 10% e de 20% nos valores original mente estabelecidos para essas 
grandezas (m, n e r). Esta foi a forma encontrada para incorporar os elementos de FC 
relacionados a questao ambiental no ambito deste estudo. 
1 - Montagem dos FCs do Projeto sem Financiamento Antes e Ap6s a Tributac;ao 
Direta • Versao Contemporanea • Sem Atraso 
Como exposto no inicio deste subitem, a incorpora<;:ao dos elementos de FC de 
natureza ambiental neste projeto hipotetico sera feita mediante as hip6teses 
consideradas a seguir. 
Na etapa da implantac;ao: 
a - 0 investimento fixo nos anos 1 e 2 da versao contemporanea serao acrescidos de 
urn percentual de m % em rela<;:ao aos valores correspondentes da versao tradicional, 
ou seja: 1'1 = (1+m).l,; e, 1'2 = (1+m).l2 ; 
b- 0 mesmo ocorrera como capital de giro: CG' = (1+m).CG ; e, 
c-As despesas pre-operacionais de 2.000 u.m. tambem crescerao de m %. 
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Deve-se observar o carater irreversivel das saidas de caixa relacionadas as 
medidas ambientais durante a etapa da implantac;ao (todos desembolsos ora 
representados por m), que nao podem ser alteradas nas etapas subseqOentes do 
projeto. 
Na etapa da produ~rao: 
d - Os custos anuais da versao contemporanea, analogamente, serao os valores 
correspondentes da versao tradicional elevados de urn percentual den %, logo, tem-se: 
C'. = (1+n).c., (para k = 1, 2, ... , 20 anos) 
Deve-se observar que o valor de n, por ocorrer durante a produc;ao, tern a 
possibilidade de ser reduzido ao Iongo do tempo mediante ganhos de produtividade e 
eficiencia operacional. Para ilustrar esse aspecto, recorreu-se a Pindyck e Rubinfeld 
(1994), que relata a forma pela qual os custos as vezes apresentam queda no decorrer 
do tempo, a medida em que os administradores e funcionarios aprendem pela 
experiencia, possibilitando que o processo produtivo se tome mais eficiente e menos 
dispendioso. Segundo os autores, urn estudo de 37 produtos quimicos, realizado entre 
o final dos anos 50 e 1972 revelou os efeitos da "curva de aprendizagem", ou seja, que 
a reduc;ao do custo media esta mais relacionada ao crescimento da produc;ao 
acumulada e ao investimento em melhores equipamentos do que em relac;ao aos 
rendimentos crescentes de escala. 0 estudo revelou que na industria quimica a cada 
duplicac;ao da escala de produc;ao, o custo media apresentava uma queda de 11%, 
enquanto que, para cada duplicac;ao da produc;ao acumulada, a reduc;ao do custo 
media era de 27%. Dessa forma, evidenciando que os efeitos da aprendizagem sao 
mais importantes do que os rendimentos crescentes de escala no caso da industria de 
processamento quimico. Outra ilustrac;ao (antiga, com mais de 30 anos) das 
implicac;oes econ6micas do "fazendo e que se aprende" e relatada pelo ganhador do 
premia Nobel, Kenneth Arrow, usando o exemplo de uma minerac;ao de ferro na 
Suecia, que durante urn periodo de 15 anos nao realizou novas investimentos (e, 
portanto, presumivelmente nao promoveu mudanc;as significativas no seus metodos de 
produc;ao) que apresentou urn incremento medio anual de 2% na produtividade da 
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mao-de-obra. A constatagao da passividade deste incremento justifica os esforgos 
atuais (e futures) dos executives da mineragao em acelerar o processo de 
aprendizagem em suas organizagoes (Aia-Harkonen et alii, 1993). Estudos 
semelhantes, utilizando modelos de aprendizagem, foram aplicados a previsao da 
produgao de petr61eo e do consumo de cobre (Suslick et alii, 1 995). 
e - Nao foram consideradas alteragoes das receitas operacionais do projeto oriundas 
da comercializagao de possiveis novos produtos (inclusive co-produtos e subprodutos), 
que possam surgir com a incorporagao das medidas ambientais (recuperagao de outros 
metais, produgao de refratarios, reciclagens, bem como das receitas nao operacionais 
(vendas de patentes de processes e de equipamentos desenvolvidos para 
eliminar/reduzir os impactos ambientais, etc.). Tambem nao foram consideradas como 
receitas nao operacionais nos anos (2+10) e (2+20) os valores residuais referentes ao 
acrescimo do investimento fixo devido as medidas ambientais. 
Na etapa da desativa~tao: 
f - 0 volume de material deslocado para recuperar as areas mineradas e as 
escavagoes necessarias a implantagao e operagao das obras de infra-estrutura (cortes 
e aterros de estradas, barragens de rejeitos, etc.) guarda uma certa proporcionalidade 
com o volume de material (minerio, esteril e rejeitos) que foi desmontado e 
movimentado nas operagoes necessarias para realizagao da produgao durante os vinte 
anos, ou seja, com as operagoes responsaveis pela degradagao das areas 
efetivamente utilizadas pela mineragao. Mesmo que parte substancial dos trabalhos de 
recuperagao e reabilitagao tenham sido executados durante a etapa de produgao, 
restarao trabalhos complementares dessa natureza que s6 podem ser concluidos ap6s 
a paralisagao da produgao, ou seja, na etapa da desativac;:ao. Dessa forma, e razoavel 
supor que haja uma proporcionalidade entre o montante de recursos a serem 
dispendidos nos dois anos de desativac;:ao (R1+R2) e o montante de alguns itens de 
custos anuais relacionados as operagoes discriminadas nas lin has de (1) a (6) e (8) da 
Tabela 4.2, que totalizam 6.835 u.m. mil por ano. Assim, tem-se: 
R1+R2 = r (6.835x20anos) u.m. mil, 
198 
Onde r e a constante de proporcionalidade entre as grandezas citadas. 
Evidentemente, a expectativa e a de que haja uma forte correla9ao negativa 
entre r e n, refletindo o fato de que a medida que n assume valores cada vez mais 
elevados (revelando que procurou-se tomar medidas mais intensas de prote9ao 
ambiental e controle de polui9ao durante a etapa de produ9ao) , os valores 
correspondentes de r serao cada vez menores (devido ao menor volume de medidas 
ambientais a serem executadas na etapa de desativa9ao). 
Admitindo-se, por simplifica9ao, que R1 = R2= R, tem-se: 
R = r (68.350) u.m. mil 
Os valores estabelecidos para m, n e r, estao resumidos no quadro abaixo, que 
esta repetido, na parte inferior, das tabelas referentes aos FC da versao 
contemporanea. 
Fatores de lncorporac;ao das Rubricas Ambientais nos FCs 
Na lmplanta9ao (Desenvolvimento) m- 8% 
Na Produ9ao (Explota9ao) n = 4% 
Na Desativa9ao r = 8% 
Deve-se observar que entre os valores de m, n e r, o valor de r, por ocorrer ap6s 
mais de 22 anos da data da decisao de investir (e, portanto, ser aplicado aos FCs que 
sao descontados pelos menores fatores financeiros possiveis) e a grandeza que tera 
menos peso nesta decisao. Escolheu-se urn valor relativamente alto para r devido a 
imprevisibilidade sobre as exigencias legais e da comunidade por ocasiao da 
desativa9ao do empreendimento. 
Com base nas hip6tese acima, montou-se o FC do Projeto sem Financiamento 
na Tabela 4.9, que em rela9ao a Tabela 4.5, apresenta como linha adicional a linha (4) 
- lnvestimentos para Atender as Medidas Ambientais, com valores nos a nos 1, 2, 
(2+20+1) e (2+20+2), calculados de acordo com as rela96es indicadas neste t6pico. 
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{1) !nvestimenta lnicia! 
(2) Reposir;§o de Equipamentos 
{3) Valor da Jazida 
(4) Invest. p/Aiender Medidas Ambientais 
(5) lnvestimento Fixo:(1)+(2)+(3)+(4) 
{6) Capital de Giro 
(7} lnvestlmento Tota1:(5)+(6) 
(8) Reeeita Operacional Llquida 
(9) Receita Naa Operacional 
(10) Receita Total:(8)+(9) 
(11) Custo Operacional 
Luera 
8 (13) Depreciar;§o: 
(14) Amortizar;§o Fiscal 
(15) Exaustaa Mineral: 5% (Vr. Jazida) 
(16) Encargos de Capital:(13)+(14)+(15) 
(17) Base de Calc. da CSL:(12)-(16) 
(18) Cant Social s/Lucra: 7,41%*(17) 
(19) Luera Tributave! para IR:(17}·(18) 
(20) Impasto de Renda:25%{19) 
Trib. 
P8Yback (anos) 
VA(I2%)- {u.m. mil) 
TIR{%a.a.) 
Payb3ck (anos) 
VA(I2%)- (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
TABELA 4.9: FCs DO PROJETO SEM FINANCIAMENTO- VERSAO CONTEMPORANEA- SEM ATRASO 
4,49 
25.6561 Antes da Tributat;iio Dlreta 
17,96°/e~ 
5,67 
6.3491 Ap6s a Trlbutat;iio Dlreta 
13,58% 
Fatores de lncorporat;iio das Rubrlcas 
Amblentals nos FCs 
lmplantat;iio (Desenvolv .) m = 8,00'%, 
Produt;iio (Explotat;iio) n = 4,00% 




(1) lnveslimento !nidal 
(2) Reposi~o de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
{4) Invest p!Atender Medidas Ambientais 
(5) lnvestimento Fixo:(1 )+(2)+(3)+(4) 
(6) Capital de Giro 
(7) lnvestlmento Total:(5)+(6) 
{8) Receita Operacionalllqulda 
(9) Receita Nao Operacional 
(10) Receita Total:{8)+{9) 
(11) Gusto Operacionat 
(13) Deprecia~o: 
(14) Amortizat;:ao Fiscal 
(15) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazida) 
(16) Encargos de Capital:(13)+(14)+(15) 
(17) Base de Calc. da CSL:(12)-(16) 
(18) Cont. Social s/Lucro: 7,41%~{17) 
(19} Lucro Tributavel para IR:(17)-(18) 
(20) Impasto de Renda:25%(19) 





Como conseqiiencia dos valores da linha (4) nos anos de implanta<;:ao, a 
deprecia<;:ao -linha (13) foi aumentada em 8% (ver hip6tese .§, acima), fato que tambem 
ocorreu com a amortiza<;:ao fiscal - linha (14), nos cinco primeiros anos de produ<;:ao, 
(ver hip6tese £, acima). 
No final da Tabela 4.9 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR, das 
distribui<;:6es de FCs do Projeto sem Financiamento antes e ap6s a tributa<;:ao direta. 
Verifica-se que a carga tributaria direta influencia negativamente os resultados 
econ6micos. 
Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
2 - Montagem dos FCs do Projeto com Financiamento Antes e Ap6s a Tributac;ao 
Direta - Versao Contemporanea • Sem Atraso 
No financiamento foram incluidos os 60% dos lnvestimentos nos anos 1 e 2 da 
implanta<;:ao para Atender as Medidas Ambientais - linha (4) da Tabela 4.11, motivo 
pelo qual foi necessaria a montagem de uma nova tabela de financiamento - Tabela 
4.1 0, na parte inferior da qual esta demonstrada a Distribui<;:ao de FCs do 
Financiamento Antes da Tributa<;:ao Direta, ja incluindo esse acrescimo no 
financiamento. 
As altera<;:6es no financiamento nao afetam os valores da linhas (18) e (19), 
referentes a deprecia<;:ao e a amortiza<;:ao fiscal, respectivamente. 
No final da Tabela 4.11 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribui<;:6es de FCs do Projeto com Financiamento antes e ap6s a tributa<;:ao direta. 
Verifica-se que a carga tributaria direta influencia negativamente os resultados 
econ6micos, porem devido a alavancagem financeira, oriunda do financiamento, tais 
efeitos sao atenuados em rela<;:ao ao que ocorre com os resultados correspondentes 
obtidos para o FC do Projeto sem Financiamento. 
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TABELA 4.10: FINANCIAMENTO • VERSAO CONTEMPORANEA 
(u.m. mil) 
ltens \Ana 0 1 2 2+1 2+2 2+3 2+4 2+5 2+6 2+7 2+8 2+9 2+10 2+11 2+12 2+13 
I - Primeira Parcela 
(1)Valor do Principal 12861 
(2) - Saldo Devedor 12861 11575 10289 9003 7717 6430 5144 3858 2572 1286 0 
(3) - Amortizagao 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 
(4)- Juras 900 810 720 630 540 450 360 270 180 90 
(5)- Valor dos Juras (Car~ncia) 
(6) - Saldo Devedor dos Juras 2894 2605 2315 2026 1737 1447 1158 868 579 289 0 
(7) - Amortizagao dos Juras 289 289 289 289 289 289 289 289 289 289 
(8) - Juras dos Juras 203 182 162 142 122 101 81 61 41 20 
(1.1)- Total Amortizacao:(3) 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 1286 
(1.2)- Total de Juras: 4 +(7 +(8) 1392 1282 1172 1061 951 841 731 620 510 400 
"' 8 
II - Segunda Parcela 
(1')Valor do Principal 18985 
(2') - Saldo Devedor 18985 17087 15188 13290 11391 9493 7594 5696 3797 1899 0 
(3') - Amortizagao 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 
(4')- Juras 1329 1196 1063 930 797 664 532 399 266 133 
(5')- Valor dos Juras (Car~ncia) 
(6') - Saldo Devedor dos Juras 4272 3845 3418 2991 2563 2136 1709 1282 854 427 0 
(7') - Amortizagao dos Juras 427 427 427 427 427 427 427 427 427 427 
(8') - Juras dos Juras 299 269 239 209 179 150 120 90 60 30 
(11.1) - Total Amortizacao:(3') 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 1899 
(11.2)- Total de Juras:(4')+(7')+(8') 2055 1892 1730 1567 1404 1241 1078 916 753 590 
FLUXO DE CAIXA DO FINANCIAMENTO 
(8) Valores Financiados 12861 18985 
(9) Amortizagoes -1286 -3185 -3185 -3185 -3185 -3185 -3185 -3185 -3185 -3185 -1899 
(10) Juras -1392 -3337 -3064 -2791 -2518 -2245 -1972 -1699 -1426 -1153 -590 
(11) FC Fin. Antes Trib. Direta:(8)+(9)+(10) 12861 18985 -2678 -6522 -6249 -5976 -5703 -5430 -5156 -4883 -4610 -4337 -2489 
N 
~ 
(1) lnvestimento lnicia! 
(2) Reposir;Eio de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
(4) Invest p/Atender Medidas Ambientais 
{5) lnvestimento Fixo:(1)+(2)+(3)+(4) 
(6) Capital de Giro 
(7) lnvestimento Total:(5)+(6) 
(B) Valores Financiados 
(9) Amortiza¢es 
(10) Juras 
(11) FC Fin. Antes Trib. Direta:(8)+(9)+(10) 
(12) Invest. c/ Rec.Pr6prlos:(7)+(11) 
(13) Receita Operacional Uquida 
(14) Receita Nao Operacionat 




(19) Amortizay§o Fiscal 
(20) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazida) 
(21) Encargos de Capital:(18)+(19)+(20) 
(22) Base de Calc. da CSL:(17)-(21)+(10) 
(23) Cont. Social s/Lucro: 7,41%"(22) 
(24) Luera Tributavel para IR:(22)-(23) 
Impasto de Renda:25%(24) 
Payback (anos) 
VA(I2%)- (u.m. mil) 
TIR(o/oa.a.) 
Paybad(l8ii0S) 
VA(I2%) * (u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
TABELA 4.11: FCs DO PROJETO COM FINANCIAMENTO • VERSi\0 CONTEMPORANEA- SEM ATRASO 
2,46 
33.2711 Antes da Tributac;ao Oireta 
24,90% 
3,35 
16.4991 Ap6s 3 Tributac;Ao Dlreta 
18,96% 
Fatores de lncorporac;ao das Rubrlcas 














(1) lnvestimento lnicia! 
(2) Reposir;8o de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
(4) Invest. p/Atender Medidas Ambientais 
(5) lnvestimento Fixo:{1)+(2)+(3)+(4) 
(6) Capital de Giro 
(7) lnvestimento Total:(5)+(6) 
(8) Valores Financiados 
{9) Amortizay6es 
(10} Juras 
(11) FC Fin. Antes Trlb. Oireta:(8)+(9)+(10) I 
(12) Invest. c/ Rec.Pr6prios:(7)+{11) 
(13) Receita Operacional Uquida 
(14) Receila Nao Operacional 
(15) Receita Tota!:(13)+(14) 
(16) Gusto Operacional 
Luera 
(18) Depreciar;ao: 
(19) AmortizayB.o Fiscal 
(20) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazida) 
(21) Encargos de Capital:(18)+(19)+(20) 
(22) Base de Calc da CSL:(17)-(21)+(10) 
(23) Cont. Social s/lucro: 7,41%*(22) 
(24) Luera Tributavel para IR:(22)-(23) 
(25) Impasto de Renda:25%(24) 







Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
IV.3.5 • FCs do Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento Antes 
e Ap6s a Tributa~ao Direta • Versao Contemporanea • Com Atraso 
1 · Montagem dos FCs do Projeto sem Financiamento Antes e Ap6s a Tributa~ao 
Direta • Versao Contemporanea · Com Atraso 
A Tabela 4.12 em relac,;ao a Tabela 4.5 apresenta as seguintes linhas adicionais: 
(4) • lnvestimento Durante o Atraso -linha (4): refere-se aos investimentos 
durante os anos 3' e 4', cujos valores equivalem a 2% (_g) do lnvestimento 
Fixo - linha (6) nos anos 1 e 2; e 
(5) - lnvestimento para Atender as Medidas Ambientais - linha (5): 
calculado segundo os mesmos criterios usados na Tabela 4.9. 
Como consequencia dos valores das linhas (4) e (5) nos anos de atraso da 
implantac,;ao, os valores da linha (15) Amortizac,;ao Fiscal, durante os cinco primeiros 
anos de produc,;ao, equivale a 1/5 dos investimentos fixos nos anos 3' e 4' acrescidos 
de 1/5 das despesas pre-operacionais acrescidas dos dispendios para atender as 
medidas ambientais, ou seja: 1/5[ 2x1.062 + 2000x1 ,08) = 857 u.m. mil. 
No final da Tabela 4.12 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribuic,;oes de FCs do Projeto sem Financiamento antes e ap6s a tributac,;ao direta. 
Verifica-se que o atraso influencia negativamente os resultados economicos. 
A comparac,;ao dos resultados desta tabela com os da Tabela 4.5, mostra os 
efeitos negatives do atraso tanto em nivel de liquidez como de rentabilidade, ao ponto 




(1) !nvestimento tn!cial 
{2) Reposiy8o de Equipamentos 
(3) Valor da Jazida 
(4) lnvesUmento Durante o Atraso 
(5) Invest. p/Atender Medidas Amblentais 
(6) lnvestimento Flxo:(1)+ ... +(5) 
(7) Capital de Giro 
(8) lnvestimento Total:(6)+(7) 
(9) Receita Operaclonal Uquida 
(10) Receita Nao Operacional 
(11) Receita Tota1:(9)+(10) 
( 12) Gusto Operaclonal 
Luera Antes da Trlb. 
(14) DepreciayAo: 
(15) Amortizayao Fiscal 
(16} Exaust~o Mineral: 5% (Vc Jazida) 
(17) Encargos de Capital:(14)+(15)+(16) 
(18) Base de Calc. da CSL:(13)-(17) 
(19) Cont Social s/Lucro: 7,41%*(18) 
(20) Luera Tribut8ve1 para IR:(18)-(19) 
(21) Impasto de Renda:25%(20) 
Trib. 
Payback {anos) 
VA(I2%)- {u.m. mil) 
TIR(%a.a.) 
Payback (anos) 
VA(I2%) • (u.m. mil) 
TIR(o/oa.a.) 
TABELA 4.12: FCs DO PROJETO SEM FINANCIAMENTO • VERSil.O CONTEMPORANEA ·COM ATRASO 
4,63 
7.0751 Antes da Tributayao Dlreta 
13,33% 
5,80 
-8.0201 Ap6s ii Trlbutayao Dlreta 
10,34% 
Fator de Conservayiio do lnvestlment~ 
_ _l___ a= 2% i 
F<ltores ae incorpora~ao das Rubricas 
Amblentais nos FCs 
lmplantayiio (Desenvolv.) l 
Produyiio (Explotayao) 
Desativayiio 
m = 8,00% 
n = 4,00% 














(1) lnvest!mento ln!clal 
(2) Reposiyao de Equipamentos 
(3} Valor da Jazlda 
(4) lnvestimento Durante o Atraso 
(5) Invest. p/Atender Medidas Ambientais 
(6) lnvestlmento Flxo:(1)+ ... +{5) 
(7) Capital de Giro 
(8) lnvestlmento Total:(6)+(7) 
(9) Receita Operacional Llqulda 
(10) Receita N1:io Operacional 
(11) Receita Total:(9)+(10) 
(12) Gusto Operacional 
{14) DepreciayAo: 
(15) AmortizayAo Fiscal 
(16) Exaustao Mineral: 5% (Vr. Jazida) 
(17) Encargos de Capita1:(14)+(15)+(16) 
(18) Base de Calc. da CSL:(13)·(17) 
(19) Cont Social s/Lucro: 7,41%*{18) 
(20) Lucro Tributavel para IR:(18)·(19) 
(21) Impasto de Renda:25%(20) 
Trib. 





empreendedor, que exige uma rentabilidade minima de 12% a.a. eo projeto s6 oferece 
10,34% a.a. (fato tambem revelado pelo VA(12%) negativo de 8.020 u.m. mil). 
Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
2 - Montagem dos FCs do Projeto com Financiamento Antes e Ap6s a Tributac;:ao 
Direta - Versao Contemporanea - Com Atraso 
A Tabela 4.13 em relac;:ao a Tabela 4.6, apresenta as seguintes linhas 
adicionais: 
(4)- lnvestimento Durante o Atraso -linha (4): refere-se aos investimentos 
durante os anos 3' e 4', cujos valores eqOivalem a 2% (!:!)do lnvestimento 
Fixo - linha (7) nos anos 1 e 2; 
(5) - Juras Durante o Atraso: 0 valor dos juros pagos nos anos 3' e 4' 
correspondem a 7% do total dos Valores Financiados - linha (1 0), ou seja, 
7%(12.861 + 18.985) = 2.229 u.m. mil. 
(6) - lnvestimento para Atender as Medidas Ambientais - linha (6): 
calculado segundo os mesmos criterios usados na Tabela 4.12. 
Como conseqOencia dos valores das linhas (4) e (5) nos anos de atraso da 
implantac;:ao, os valores da linha (21) Amortizac;:ao Fiscal, durante os cinco primeiros 
anos de produc;:ao, eqOivale a 1/5 dos investimentos fixos- linha (7) nos anos 3' e 4' 
acrescidos de 1/5 das despesas pre-operacionais acrescidas dos dispendios para 
atender as medidas ambientais, ou seja: 1/5[ 2x3.291 + 2000x1 ,08) = 1.748 u.m. mil. 
No final da Tabela 4.13 foram calculados o Payback, o VA(12%) e a TIR das 
distribuic;:oes de FCs do Projeto com Financiamento antes e ap6s a tributac;:ao direta. 
Verifica-se que o atraso influencia negativamente os resultados econ6micos, porem os 
efeitos sao amenizados pela a/avancagem financeira, quando comparados com os 




(1) lnvestlmento lnlcia! 
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(16) Receita Niio Operaclona! 
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Gusto Operacional 
Antesda Tril 
'Sda Trib. 0 
............. " 
{21) Amortizatyiio Fiscal 
(22) Exaustiio Mineral: 5'Y<> (Vr. Jazida) 
(23) Encargos de Capita1:(20)+(21 )+(22) 
{24) Base de CElie. da CSL:(19)·(23)+(12) 
(25) Cont. Social s/Lucro: 7,41W(24) 
(26) Lucro Tributavel para 1R:(24H25) 
Impasto de Renda:25%(26) 
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na avaliac;:ao ap6s a tributac;:ao direta, pois com o financiamento, a TIR assume o valor 
de 12,99% a.a. eo VA(12%) e positivo (3.091 u.m. mil). 
Os valores foram transportados para Tabela 4.14, que consolida todos os 
resultados obtidos. 
IV.3.6 • Consolida!(ao dos Resultados Economicos Obtidos para Todas Versoes 
Apresentadas 
Comparando-se qualquer medida de liquidez (payback) ou de rentabilidade 
(VA(12%) ou TIR) da VERSAO TRADICIONAL com a sua correspondente na VERSAO 
CONTEMPORANEA na Tabela 4.14, verifica-se que os valores da versao 
contemporanea tern menores liquidez e rentabilidade. Esse fato caracteriza o impacto 
economico da questao ambiental no processo decis6rio do investimento em 
minerac;:ao, hip6tese assim comprovada neste trabalho de tese de doutorado. 
Tambem, da comparac;:ao entre qualquer dessas medidas na hip6tese da nao 
ocorrencia de atraso - SEM ATRASO com o seu valor correspondente na hip6tese 
COM ATRASO, verifica-se tambem a reduc;:ao em termos de liquidez e rentabilidade. 
No projeto hipotetico apresentado ocorreram duas situac;:oes em que o projeto deixou 
de ser atrativo economicamente para o investidor, por apresentar VA(12%)<0 ou TIR< 
12% a.a .. Estes resultados desfavoraveis ocorreram por motivo de atraso no inicio da 
produc;:ao e correspondem aos resultados obtidos com os FCs do Projeto sem 
Financiamento, tanto na versao contemporanea como na tradicional, na avaliac;:ao ap6s 
a incidencia da tributac;:ao direta. Evidentemente, que, nas condic;:oes apontadas, os 
resultados da versao tradicional sao mais favoraveis, por nao serem afetados pelos 
investimentos e custos adicionais relacionados as medidas ambientais. 
Comparando-se os valores representatives da liquidez e da rentabilidade do 




Tabela 4.14: Consolidac;ao dos Resultados Economicos Obtidos para Todas Versoes Apresentadas 
Payback 
Valor Atuai-VA (u.m.) 
Taxa Int. Retorno-TIR 
SEM 









verifica-se que os resultados obtidos para o Projeto com Financiamento sao, no 
exemplo hipotetico apresentado, mais favoraveis (ou menos desfavoraveis, quando 
ocorre a inviabilidade econ6mica) do que os do Projeto sem Financiamento, 
independentemente da comparac;:ao ser entre as versoes contemporanea e tradicional, 
antes e ap6s a tributac;:ao direta ou, tambem, sem ou com ocorrencia de atraso. Esse 
fato nem sempre ocorre, porem sua ocorrencia e uma indicac;:ao de que a influencia 
benefica do financiamento no empreendimento. Quando tal fen6meno ocorre e 
denominado de a/avancagem financeira ("efeito do gearing"). Esse efeito e tao 
relevante no projeto hipotetico, que transformou as duas situac;:oes desfavoraveis 
(ocorridas devido ao atraso) em situac;:oes favoraveis. Esse tipo de comparac;:ao permite 
medir os efeitos da politica financeira (incluindo financiamento a juros subsidiados para 
o desenvolvimento econ6mico-social setorial ou regional) no empreendimento. A 
legislac;:ao ambiental brasileira faz referencia (mas ainda nao instituiu) tanto aos 
incentivos fiscais como aos financeiros em relac;:ao a "realizac;:ao de obras e aquisic;:ao 
de equipamentos destinados ao controle e a melhoria da qualidade do meio ambiente" 
(art.12 da Lei n° 6.938/81 - ver Apendice A). 
Comparando-se os valores representatives da liquidez e da rentabilidade, do 
Projeto sem Financiamento ou do Projeto com Financiamento, independentemente da 
comparac;:ao ser entre a versao contemporanea ou tradicional e tambem sem ou com 
ocorrencia de atraso, verifica-se que os resultados obtidos ap6s a tributac;:ao direta sao 
sempre menos favoraveis (ou mais desfavoraveis, quando o projeto e economicamente 
inviavel} do que os obtidos antes desta tributac;:ao. Esse tipo de comparac;:ao permite 
medir os efeitos da politica fiscal no empreendimento. 
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IV.3.7 • Analises de Sensibilidade da Liquidez e da Rentabilidade em Rela~ao aos 
Percentuais de lncorpora~ao das Rubricas Ambientais (m, !1 e [) 
Escolheu-se a Distribuic;:ao de FCs do Projeto sem Financiamento da versao 
contemporanea sem a ocorrencia de atraso e ap6s a tributac;:ao direta, qual seja, a da 
Tabela 4.9, para proceder as analises de sensibilidade, pelos seguintes motivos: 
• Os resultados econ6micos (payback, VA e TIR) dessa distribuic;:ao nao sao 
afetados pela alavancagem financeira, pela inexistencia de financiamento; 
• A escolha da versao contemporanea e evidentemente obrigat6ria, pois trata-
se do impacto econ6mico da questao ambiental, cujas rubricas foram 
incorporadas ao empreendimento atraves dos pr6prios m, n, e r (que, 
logicamente, nao existem na versao tradicional); 
• A opc;:ao sem atraso, foi admitida para que os resultados nao sejam afetados 
por mais urn fator (o proprio atraso) podendo dificultar as interpretac;:oes dos 
resultados das analises de sensibilidade; 
• Finalmente, optou-se pela distribuic;:ao de FCs ap6s a tributac;:ao direta, pois e 
a condic;:ao que normalmente ocorre. A analise antes da tributac;:ao direta seria 
mais indicada para empreendimentos que, antes da implantac;:ao, ja foram 
enquadrados em incentives fiscais relacionados a tributac;:ao direta. 
Para investigar o que ocorre com o payback, o VA(12%) e a TIR quando se 
alteram os valores de m, n e r, foram realizadas as analises de sensibilidade a seguir. 
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1 -Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela~rao ao Fator de 
lncorpora~rao das Rubricas Ambientais na Etapa da lmplanta~rao (m) 
Para realizagao desta analise de sensibilidade n e r foram fixados nos seus 
valores originais de 4% e 8%, respectivamente, e variou-se m de +20%,+10%, -10% e-
20% na distribuigao de FCs escolhida, o que permitiu a construgao da Tabela 4.15. 
Tabela 4.15: Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela~rao ao 
Fator de lncorpora~rao das Rubricas Ambientais na Etapa da 
lmplanta~rao (m) 
m Payback VA(12%) TIR 
Valor L\% Valor L\% Valor L\% Valor L\% 
9,6 +20 5,73 1,06 5.709 (1 0,08) 13,41 (1,25) 
8,8 +10 5,70 0,53 6.029 (5,04) 13,50 (0,59) 
8,0 0 5,67 0 6.349 0 13,58 0 
7,2 -10 5,64 (0,53) 6.669 5,04 13,67 0,66 
6,4 -20 5,61 (1,06) 6.988 10,06 13,76 1,33 
Os dados da Tabela 4.15 permitem observar que tanto a liquidez como a 
rentabilidade do projeto apresentam pouca sensibilidade em relagao a m, ou seja, 
variag6es para cima ou para baixo de ate 20% no valor de m, alteram a liquidez apenas 
de ate 1,06% (evidentemente, a liquidez diminui como acrescimo de m, por exemplo 
urn aumento de 20% em m elevou o payback de 5,67 para apenas 5,73 anos). 
A rentabilidade, quando medida atraves da TIR, tambem e pouco afetada pela 
variagao de m; urn aumento de 20% deste, reduz a TIR em apenas 1,25%, ou seja, seu 
valor original de 13,58% a.a. reduz-se para 13,41% a.a. Mesmo nessa condigao menos 
favoravel a decisao de investir nao e afetada, pois a TIR continua sendo superior a 
12%a.a. 
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Finalmente, a rentabilidade medida pelo VA(12%), apesar de aparentar a maior 
sensibilidade, ainda e pouco significativa, pois, mesmo com um aumento de 20% em m, 
a rentabilidade diminui apenas de 10,08% e assume o valor de 5.709 u.m. mil, que esta 
muito acima do valor nulo, condigao limite para que a rejeigao do projeto. Para que o 
VA(12%) se anule, m deve assumir um valor proximo de 24%, ou seja, deve crescer 
200% do seu valor original (8%). Esse fato mostra que a sensibilidade do VA(12%) em 
relagao a m e pouco significativa. 
2 ·Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela9ao ao Fator de 
lncorporayao das Rubricas Ambientais na Etapa da Produ9ao (n) 
Para realizagao desta analise de sensibilidade m e r foram fixados nos seus 
valores originais, ambos de 8%, variando-se n de +20%, +10%, -10% e -20% na 
distribuigao de FCs escolhida, o que permitiu a construgao da Tabela 4.16. 
Tabela 4.16: Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela9ao ao 
Fator de lncorporayao das Rubricas Ambientais na Etapa da 
Produ9ao (n) 
n Payback VA(12%) TIR 
Valor !l% Valor Ll% Valor ll% Valor Ll% 
4,8 +20 5,70 0,53 6.034 (4,96) 13,51 (0,52) 
4,4 +10 5,69 0,35 6.191 (2,49) 13,55 (0,22) 
4,0 0 5,67 0 6.349 0 13,58 0 
3,6 -10 5,66 (0, 18) 6.506 2,47 13,62 0,29 
3,2 -20 5,65 (0,35) 6.664 4,96 13,66 0,59 
Analogamente, os dados da Tabela 4.16 permitem observar que tanto a liquidez 
como a rentabilidade do projeto apresentam pouca sensibilidade em relagao a n, alem 
disso, a sensibilidade em relagao a n e menos pronunciada do que em relagao a m. 
Valem as mesmas observagoes feitas no item anterior em relagao am. 
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Tambem, a rentabilidade medida pelo VA(12%), apesar de aparentar a maior 
sensibilidade, ainda e menos significativa do que em rela<;:ao am. Para que o VA(12%) 
se anule, n deve assumir urn valor proximo de 21%, ou seja, deve crescer 425% do seu 
valor original (4%). Esse fato mostra que a sensibilidade do VA(12%) em rela<;:ao an e 
muito menos significativa do que em rela<;:ao a m. 
3 -Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela~tao ao Fator de 
lncorpora~tao das Rubricas Ambientais na Etapa da Desativa~tao (r) 
Para realiza<;:ao desta analise de sensibilidade m e n foram fixados nos seus 
valores de 8% e 4%, respectivamente; e variou-se r de +20%, +10%, -10% e -20% na 
distribui<;:ao de FCs escolhida, o que permitiu a constru<;:ao da Tabela 4.17. 
Tabela 4.17: Analise de Sensibilidade do Payback, VA(12%) e TIR em Rela~tao ao 
Fator de lncorpora~tao das Rubricas Ambientais na Etapa da 
Desativa~tao (r) 
r Payback VA(12%) TIR 
Valor L1% Valor L1% Valor L1% Valor L1% 
9,6 +20 5,67 0,00 6.196 (2,41) 13,55 (0,22) 
8,8 +10 5,67 0,00 6.272 (1 ,21) 13,57 (0,07) 
8,0 0 5,67 0 6.349 0 13,58 0 
7,2 -10 5,67 0,00 6.425 1,20 13,60 0,15 
6,4 -20 5,67 0,00 6.502 2,41 13,61 0,22 
Os dados da Tabela 4.17 permitem observar que a liquidez nao apresenta 
nenhuma sensibilidade em rela<;ao a r, fato ja esperado pois o payback depende 
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apenas dos FCs iniciais do projeto, enquanto r afeta apenas os FCs na etapa final da 
desativac;;ao. 
A rentabilidade do projeto apresenta menor sensibilidade em relac;;ao a r do que 
em relac;;ao a m e n. Valem as mesmas observac;;oes feitas nos itens anteriores em 
relac;;ao am e an. 
Tambem, a rentabilidade medida pelo VA(12%), apesar de aparentar a maior 
sensibilidade, e menos significativa se comparada com os casos analisados 
anteriormente. Para que o VA(12%) se anule, o valor de r deve assumir um valor 
proximo de 74,5%, ou seja, deve crescer 831% do seu valor original (8%). Esse fato 
mostra a baixa sensibilidade do VA(12%) em relac;;ao a r. 
Tal fato pode ser um estlmulo para empresa postergar para a etapa da 
desativac;;ao grande parte das despesas com recuperac;;ao das areas degradadas. 
Assim, mesmo com a vantagem de que, durante a etapa de produc;;ao, de cada 100,00 
u.m. desembolsados, como custo para atender as medidas ambientais, 30,56 u.m.38 (a 
rigor, 30,5575 u.m.) retornam ao caixa da empresa por forc;;a das deduc;;oes permitidas 
de tais despesas no calculo do Iuera tributavel da tributac;;ao direta, o que implica em 
um desembolso efetivo de 69,44 u.m.(a rigor, 69,4425 u.m.). 
Uma forma de mostrar os esforc;;os financeiros da empresa para postergar ou 
nao tais despesas pode ser ilustrada usando-se os dados do projeto hipotetico ora 
apresentado, considerando as duas opc;;oes seguintes: 
Primeira Op!fao: A empresa fara a recuperac;;ao da area e sua reabilitac;;ao para 
o uso futuro previsto, exclusivamente, atraves dos dais desembolsos na etapa 
de desativac;;ao de 5.468 u.m. mil, nos a nos (2+20+1) e (2+20+2), ou seja, 
postergando todas as despesas de recuperac;;ao. Nessas condic;;oes, o esforc;;o 
financeiro na data Zero, para garantir financeiramente a realizac;;ao das medidas 
ambientais, pode ser determinado pela seguinte relac;;ao de equivalencia 
financeira, usando a taxa de atratividade da empresa: 
38 A carga tributaria direta (CSL e IR) incidente sobre o lucro tributavel e dada pela relac;:ao: 7,41% + 25%-
25%.7,41% = 30,5575%- ver subitem 3.2.1. 
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5.468xFRP(12%,2)xFSP(12%,22) = 764 u.m. mil 
Esse resultado mostra que financeiramente, para a empresa (que decide 
com uma taxa de 12% a.a.), os dois desembolsos de 5.468 u.m. mil a serem 
feitos nos anos da desativa<;:ao sao equivalentes financeiramente a urn 
desembolso, realizado na data Zero, de apenas 764 u.m. mil, citra que 
representa o esfor<;:o financeiro da empresa na data Zero. 
Segunda Op!fao: se a empresa conseguir realizar a recupera<;:ao e reabilita<;:ao 
da area durante a etapa de produ<;:ao de uma maneira uniforme, ou seja, 
distribuindo os desembolsos totais da desativa<;:ao de 10.936 (=2x5.468) u.m. mil 
nos 20 anos de produ<;:ao, o desembolso anual correspondente seria de 547 
(=10.936/20 anos) u.m. mil. Como esses desembolsos anuais ocorrem na etapa 
de produ<;:ao, atraves da carga tributaria direta, seriam reduzidos para 380 [= 
547(1-0,305575)] u.m. mil. Finalmente, o valor no ano Zero dos 20 desembolsos 
anuais desse valor equivale ao esfor<;:o financeiro da empresa, nas condi<;:6es 
admitidas nesta segunda op<;:ao, ou seja: 
380xFRP(12%,20)xFSP(12%,2) = 2 261 u.m. mil 
Comparando-se os resultados das op<;:6es verifica-se que o esfor<;:o financeiro da 
primeira op<;:ao e de aproximadamente 1/3 do da segunda op<;:ao. Essa observa<;:ao 
provavelmente pode justificar as exigencias de constitui<;:ao de garantias financeiras 
para os trabalhos da etapa da desativa<;:ao.39 Evidentemente, a ado<;:ao dessas medidas 
contribuira para inviabilizar muitos empreendimentos mineiros, principalmente os que 
hoje estao com rentabilidades marginais em rela<;:ao a atratividade empresarial. Por 
39 Em Ubanori & Rodrigues (1993) ha sugestao de "Antes do empreendimento entrar em operaqao, ele 
deve apresentar o plano de recuperaqao ambiental devidamente dimensionado, onde o custo e 
calculado e um cronograma apresentado. Poderia haver uma cauqao para esse custo, na forma dinheiro 
ou papel (propriedade) que, no caso de nao cumprimento da obrigaqao, o Poder Publico poderia assumir 
e desenvolver a recuperaqao sem onus para a populaqao. • 
Mackasey (1991) refere-se a um plano de fechamento da mina com garantia financeira para cobertura 
das despesas de recuperagao, como exig€mcia legal (desde dezembro de 1989) na Provincia de Ontario 
(Canada). 
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outro lado, se nao houver exigencia de garantias financeiras, e provavel que o onus 
ambiental existente na fase de desativagao acabe tendo que ser suportado pelo poder 
publico (ou seja, pela sociedade). Hip6tese em que o custo ambiental nao seria 
internalizado. 
Mesmo sendo m a variavel em relagao a qual os resultados economicos tenham 
maior sensibilidade, a ocorrencia de atraso tern efeito mais intenso sabre o processo 
decis6rio do investimento. Esse fato pode ser observado se compararmos os 
resultados economicos obtidos da distribuigao de FCs usada na analise de 
sensibilidade (Caso Basico) com os da condigao menos favoravel em relagao am (que 
seria adem ter urn acrescimo de 20%) e com os resultados correspondes ao atraso de 
dois anos, (considerando, evidentemente, a distribuigao de FCs do Projeto sem 
Financiamento, ap6s a tributagao direta, na versao contemporanea, porem com atraso). 
Os valores da Tabela 4.18 ilustram que o atraso no inicio da produgao tern urn 
efeito mais desfavoravel no processo decis6rio do que uma elevagao de 20% nos 
investimentos relacionados as medidas ambientais na etapa da implantagao do projeto. 
0 impacto econ6mico do atraso chega a inviabilizar economicamente o 
empreendimento (que passa a apresentar urn VA(12%) negative e uma TIR inferior a 
12% a.a.) 
0 enriquecimento dos resultados da avaliagao econ6mica do projeto hipotetico, 
mediante uma analise de risco do investimento, fica prejudicado pois as variaveis 
usadas na analise de sensibilidade (m, n e r). na pratica, tern forte indicativa de 
ocorrencia de correlagao estatistica negativa (ou seja, estatisticamente nao sao 
variaveis independentes), pelo fato de urn acrescimo no valor de urna delas provocar 
possiveis decrescimos em pelo menos uma das duas outras. 
Na pratica, as empresas poderao realizar este aprimoramento (analise de risco) 
a medida que disponham de dados (de investimentos em equipamentos e em 
construgao de obras civis relacionadas as medidas ambientais), que possam ser 
dispostos em forma semelhante aos dados da Tabela 4.1; bern como, da discriminagao 
das despesas ambientais em nivel das operagoes unitarias da mineragao, para disp6-
221 
las em forma similar aos dados da Tabela 4.2, alem de outros dados relacionados a 
questao ambiental (por exemplo, receitas da venda de subprodutos ou co-produtos 
advindos da introdu9ao das medidas ambientais). 
Tabela 4.18: Comparac;ao dos Resultados Economicos do Caso Basico Usado 
nas Analises de Sensibilidade com a Condic;ao Menos Favoravel da 




VA(12%) em (u.m. mil) 



















Pela literatura pesquisada, verifica-se que a tendencia ao aprimoramento da 
interna9ao dos custo e investimentos ambientais nos pianos de contas da contabilidade 
das grandes empresas de minera9ao do pais e urn fato concreto que contribui para o 
surgimento de uma nova cultura no ambito das demais empresas de minera9ao. 
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CONSIDERACOES FINAlS 
A questao ambiental alterou o planejamento e a execu<;:ao de todas as etapas 
(implanta<;:ao, produ<;:ao e desativayao) dos projetos de investimento em minera<;:ao, 
bern como o organograma funcional das empresas de minera<;:ao, ao inserir no mesmo 
urn setor/ departamento/gerencia para tratar dos problemas ambientais. Estas 
altera<;:6es afetaram e influenciam substancialmente o processo decis6rio do 
investimento em minera<;:ao. 
A percep<;:ao e o entendimento dos problemas ambientais pela sociedade civil e 
pelas agencias internacionais de investimento e financiamento foram incorporados na 
legisla<;:ao ambiental dos pafses desenvolvidos. No caso brasileiro, a legisla<;:ao instituiu 
o licenciamento ambiental, que tern como pre-requisito os estudos de impacto 
ambiental (EIA!RIMA, PCA, RCA. PRAD, etc.). Alguns aspectos da experiencia 
canadense e australiana no trato da questao ambiental, aplicada a 
empreendimentos/atividades minerais, foram abordados como urn subsfdio para 
identifica<;:ao dos impactos ambientais e conseqOente estimativa dos correspondentes 
elementos monetarios a serem incorporados nos FCs dos projetos de investimento em 
minera<;:ao. A utiliza<;:ao dos procedimentos da Avalia<;:ao de lmpacto Ambientai-AIA, 
previstos na legisla<;:ao brasileira, e imprescindfvel na identifica<;:ao e na internaliza<;:ao 
dos elementos de caixa citados para avalia<;:ao econ6mica ora abordada. 
A montagem das distribui<;:6es de FCs de urn projeto de investimento em 
minera<;:ao na sua versao tradicional (sem considerar os elementos relacionados a 
questao ambiental) e, posteriormente, na sua versao contemporanea (incorporando tais 
elementos) faz parte da metodologia de elabora<;:ao do projeto nas duas versoes. 
A avalia<;:ao econ6mica, proposta nesta tese, e realizada mediante a 
compara<;:ao dos resultados econ6micos obtidos (payback, como medida de liquidez; e, 
valor atual -VA e taxa interna de retorno- TIR, como medidas de rentabilidade) nas 
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duas versoes - tradicional e contemporanea - de urn empreendimento mineiro 
hipotetico. 
Para uma maior amplitude da avaliac;:ao proposta, os resultados econ6micos das 
versoes tradicional e contemporanea foram comparados nas seguintes condic;:oes: 
• Resultados Econ6micos Antes da Tributac;:ao Direta versus Resultados 
Econ6micos Ap6s a Tributac;:ao Direta - esta comparac;:ao permite verificar a 
influencia da tributac;:ao direta nos resultados econ6micos do projeto; 
• Resultados Econ6micos do Projeto sem Financiamento versus Resultados 
Econ6micos do Projeto com Financiamento - esta comparac;:ao permite 
verificar a influencia do financiamento nos resultados econ6micos do projeto; 
e, 
• Resultados Econ6micos sem Ocorrencia de Atraso no lnicio da Produc;:ao 
versus Resultados Econ6micos com Ocorrencia de Atraso no lnicio da 
Produc;:ao - esta comparac;:ao permite verificar a influencia da ocorrencia de 
atraso (por qualquer motivo) nos resultados econ6micos do projeto. 
A principal dificuldade no desenvolvimento desta tese foi a inexistencia de dados 
de custos e investimentos relatives a questao ambiental, apropriados de forma 
separada dos demais custos e investimentos constantes na sua versao tradicional. 
Para contornar o problema, formulou-se as seguintes hip6teses: 
• Na etapa de implantac;:ao, considerou-se que os investimentos em obras e 
equipamentos para melhoria e protec;:ao ambiental correspondem ao 
percentual de m% dos investimentos constantes na sua versao tradicional. Foi 
observado o carater irreversivel das despesas representadas por m, no 
sentido de que, uma vez realizadas, nao podem ser recuperadas 
financeiramente; 
• Na etapa de produc;:ao, considerou-se que os custos ambientais 
correspondem a n% dos custos incorridos na sua versao tradicional. Foi 
observado que os custos ambientais podem ser absorvidos durante a etapa 
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da prodw;:ao, tendo em conta a redugao do custo operacional com os ganhos 
de produtividade, que possam ocorrer por fatores tais como economias de 
escala, inovagao tecnol6gica e os efeitos da aprendizagem com a realiza<;:ao 
da produ<;:ao entre outros. 
• Na etapa de desativa<;:ao, considerou-se que os investimentos para 
recupera<;:ao das areas ocupadas pelo empreendimento mineiro como sendo 
r% dos custos operacionais (diretamente relacionados a produgao) incorridos 
durante os 20 anos de produgao do empreendimento. Em rela<;:ao a r, foi 
evidenciada a conveniencia de antecipa<;:ao dessas despesas para a etapa da 
produgao, o que possibilita o uso dos equipamentos e da estrutura 
organizacional existente durante a produgao. Do ponto de vista financeiro, foi 
demonstrado que essa opgao nao e a mais vantajosa. 
Considerando as peculiaridades (tipo, tamanho, localizagao, etc.) do 
empreendimento hipotetico, foram estabelecidos os percentuais de 8%, 4% e 8% para 
m, n e r, respectivamente, para efetivamente montar as distribui<;:6es de FCs da versao 
contemporanea, a partir das distribuig6es da versao tradicional, e, dessa forma, avaliar 
o impacto economico proposto neste trabalho. 
Com base nos resultados obtidos para a liquidez e rentabilidade do Projeto sem 
e com Financiamento, antes e ap6s a tributa<;:ao direta, nas vers6es tradicional e 
contemporanea, sem e com a ocorrencia de atraso no inicio da produgao, pode-se 
fazer as seguintes considerag6es: 
• Comparando-se qualquer resultado economico (liquidez e rentabilidade) da 
versao tradicional com o seu correspondente na versao contemporanea, 
verifica-se que o empreendimento na versao contemporanea tern menor 
liquidez e rentabilidade. Esse fato constitui o ponto chave abordado nesta 
tese: a comprova~;ao e avalia~;ao do impacto economico da questao 
ambiental no processo decis6rio do investimento em minera~;ao; 
• Se a comparagao e feita entre os resultados economicos na hip6tese da nao 
ocorrencia de atraso (SEM ATRASO) com os correspondentes na hip6tese de 
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atraso (COM ATRASO), a perda de liquidez e principalmente de rentabilidade 
e bastante acentuada. Ocorrem duas situac;:6es em que o projeto tornou-se 
inviavel economicamente par motivo de atraso e correspondem as vers6es 
tradicional e contemporanea do Projeto sem Financiamento, que apresentam 
VA(12%)<0 ou TIR< 12% a.a.; 
• Comparando-se os resultados economicos do Projeto sem Financiamento 
com os correspondentes do Projeto com Financiamento, independentemente 
da versao ser tradicional ou contemporanea, ou tambem ocorrer ou nao atraso 
no infcio da produc;:ao, verifica-se que os resultados do Projeto com 
Financiamento sao sempre mais favoraveis (quando existe viabilidade 
economica) ou sempre menos desfavoraveis (quando ha inviabilidade). Esse 
fato, nem sempre ocorre. Porem quando ocorre, e urn indicativa da influencia 
benefica do financiamento para o empreendimento, sendo conhecido como 
a/avancagem financeira do financiamento ou efeito do gearing. Esse efeito e 
tao relevante que transformou as duas situac;:6es desfavoraveis, apontadas no 
paragrafo anterior, em situac;:6es favoraveis; 
• Comparando-se os resultados economicos do Projeto sem Financiamento 
com os correspondentes do Projeto com Financiamento, independentemente 
de ser versao ser tradicional ou contemporanea ou ocorrer ou nao atraso no 
infcio da produc;:ao, evidencia-se que os resultados antes da tributac;:ao direta 
sao sempre mais favoraveis do que os obtidos ap6s a tributac;:ao. 
Para averiguar o comportamento dos resultados economicos quando se alteram, 
para mais ou para menos em 10% e 20%, os valores de m, n e r, foram realizadas as 
analises de sensibilidade usando-se a distribuic;:ao de FCs do Projeto sem 
Financiamento ap6s a tributac;:ao direta na sua versao contemporanea sem ocorrencia 
de atraso. A analise de sensibilidade mostrou que a rentabilidade e mais sensfvel em 
relac;:ao a m; sendo menor em relac;:ao a n; e, irrelevante em relac;:ao a r. A liquidez 
apresenta o mesmo comportamento, nao apresentando sensibilidade em relac;:ao a r. 
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Comparou-se os resultados econ6micos do projeto usado para realizac;:ao da 
analise de sensibilidade na sua condic;:ao inicial (caso basico), com a condic;:ao menos 
favoravel de m (acrescimo de 20%) e com a condic;:ao de ocorrencia de atraso no inicio 
da produc;:ao. Verificou-se que o efeito do atraso no processo decis6rio do investimento 
do projeto hipotetico e muito mais acentuado do que a condic;:ao menos favoravel de m. 
Evidentemente, a implantac;:ao de urn projeto de minerac;:ao, que obedece a urn 
programa adequado as exigencias ambientais, reduzira os gastos ambientais durante a 
etapa de produc;:ao e/ou os dispendios com recuperac;:ao na etapa de desativac;:ao. 
Tambem, se na etapa da produc;:ao (de urn projeto ja implantado) houver tratamento 
adequado dos aspectos ambientais, os dispendios durante a desativac;:ao serao 
reduzidos. Dessa forma, a expectativa e a de que urn acrescimo no valor de urn dos 
percentuais (m, n e r), implique reduc;:ao de pelo menos urn dos dois outros 
percentuais. Assim, esses percentuais, na pratica, comportam-se como variaveis 
dependentes, fato que vern prejudicar o enriquecimento da avaliac;:ao econ6mica com 
emprego da analise de risco. Dessa forma, enquanto nao forem apropriadas 
separadamente as rubricas ambientais nos pianos de contas da contabilidade das 
empresas, os resultados da avaliac;:ao econ6mica nao podem ser enriquecidos com o 
uso da analise de risco, mesmo quando apresentem grande sensibilidade em relac;:ao 
aos investimento e custos das etapas de implantac;:ao, produc;:ao e desativac;:ao dos 
empreendimentos mineiros. 
Para que a participac;:ao da equipe responsavel pelos estudos de impactos 
ambientais seja efetiva, e necessaria que nesses estudos (EINRIMA, PCA, RCA, 
PRAD, etc.) seja inserido urn quadro ou cronograma ffsico-financeiro, onde constem 
todos investimentos a serem realizados na construc;:ao de obras civis e na instalac;:ao de 
equipamentos, com respectivos custos operacionais e de manutenc;:ao destinados ao 
controle e a melhoria da qualidade do meio ambiente. Tais investimentos deverao ser 
discriminados por ano de exigencia de construc;:ao/instalac;:ao, por vida util e pela 
natureza (obra civil ou equipamento), para facilitar a incorporac;:ao dos valores nos 
fluxos de caixa anuais do empreendimento, considerando a epoca do desembolso 
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efetivo e o tratamento fiscal permitido para cada um desses itens de investimento ou 
custo. 
Geralmente, os estudos de impactos ambientais permitem, com emprego do 
enfoque dirigido, a identificac;:ao apenas dos principals impactos (impactos negativos 
inevit<=iveis e impactos positivos), podendo, com o detalhamento posterior novas 
impactos (impactos secundarios e impactos despreziveis) serem identificados. 
ConseqOentemente, o quadro ou cronograma citados pode nao canter o montante 
definitive dos investimentos e custos. Contudo, esses dados ja permitem uma 
estimativa da ordem de grandeza dos investimentos que serao direcionados para a 
questao ambiental, fato que auxiliara o processo decis6rio do investimento alem de 
permitir ao empreendedor definir efetivamente as clausulas do termo de compromisso a 
ser assumido no processo de licenciamento junto aos 6rgaos ambientais competentes 
e aos demais agentes sociais envolvidos. Por outro !ado, tanto as autoridades 
ambientais como os agentes sociais envolvidos terao elementos para elaborar as 
exigencias e as condic;:oes de implantac;:ao, operac;:ao e desativac;:ao do 
empreendimento, ou melhor, estabelecer o processo de negociac;:ao social entre as 
partes envolvidas. Nesse processo, evidentemente, deve ser reconhecido que ao 
investidor cabe a decisao de investir (se o empreendimento ainda for atrativo do ponto 
de vista economico) ou nao (caso em que as exigencias de natureza ambiental 
inviabilizam economicamente o empreendimento). Com base nessa negociac;:ao devem 
ser estabelecidas as condic;:oes para que o empreendedor possa prosseguir com a 
elaborac;:ao do seu projeto e os termos dos compromissos necessaries a emissao das 
licenc;:as ambientais. 
A necessidade de aparelhamento dos 6rgao ambientais para atender a 
minerac;:ao e justificada pelas estatisticas apresentadas de tramitac;:ao de processos 
administrativos nesses 6rgaos. Para ilustrar, nos dez anos de pratica da AlA no Estado 
de Sao Paulo, dos 470 EIAs/RIMAs apresentados 54% eram da minerac;:ao, para os 
quais o tempo media de analise e de 5 anos; e, ate dezembro de 1988, dos 197 EIAs 
analisados no Brasil 42% eram da minerac;:ao. Outrossim, a partir de 1993, o numero de 
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EINRIMA caiu significativamente com as dispensas previstas (Res. SMA n° 26/93) 
desses estudos, porem, continua demorada a tramita<;:ao dos processes para outorga 
das licen<;:as ambientais. 
A falta de integra<;:ao entre os 6rgaos regionais ambientais (responsaveis pelo 
processo de licenciamento) e as representa<;:oes regionais do DNPM (responsavel pela 
autoriza<;:ao e concessao de direitos minerarios) tambem afetam o processo decis6rio 
do investimento em minera<;:ao, principalmente na agiliza<;:ao dos processo 
administrativos que tramitam nesses 6rgaos. Como sugestao, esses 6rgaos poderiam 
envidar esfor<;:os conjuntos na defini<;:ao do Termo de Referenda para Estudos 
Ambientais, com ado<;:ao de manuais para elabora<;:ao do EINRIMA de 
empreendimentos mineiros, considerando as caracteristicas ambientais de cada regiao 
com voca<;:ao mineral, o tipo, o porte e a localiza<;:ao do empreendimento a ser instalado 
e operado. 
A participa<;:ao da equipe responsavel pelos estudos ambientais e tao 
imprescindivel quanta a dos responsaveis pelos estudos tecnicos (plano de lavra, 
processo de beneficiamento, etc.) na elaborayao e nos estudos de viabilidade 
econ6mica do empreendimento (desde a sua concep<;:ao ate a desativa<;:ao da 
produ<;:ao), permitindo a inser<;:ao nos estudos de impacto ambiental do detalhamento 
dos investimentos e custos para melhoria e prote<;:ao ambiental, dados fundamentais 
para instru<;:ao do processo decis6rio do investimento em empreendimentos de 
minera<;:ao. A intera<;:ao dessas equipes permitira que a AlA nao venha a ser uma 
simples pe<;:a no processo do licenciamento, onde na maioria das vezes e elaborado 
muito mais em fun<;:ao da necessidade de dar cumprimento a legisla<;:ao do que por ser 
parte integrante do processo de planejamento e tomada de decisao, mas venha se 
constituir em instrumento eficiente de politica publica ao desempenhar os quatro papeis 
complementares: de ajuda a decisao; de concep<;:ao de projeto e planejamento; de 
negocia<;:ao social; e, de gestao ambiental. 
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APENDICEA-
LEGISLAc;fAO AMBIENTAL BASICA APLICADA A MINERAc;tAO NO BRASIL 40 
Para urn melhor entendimento do arcabow;:o da legislayao ambiental brasileira, na 
sequencia, serao abordados, atraves de comentarios e da propria copila<;:ao de partes dos 
textos legais, alguns aspectos (principios, objetivos, instrumentos, etc.) de cada norma (lei, 
decreta, resoluyao do CONAMA). Em especial, os aspectos relacionados ao licenciamento 
ambiental ja foram apresentados no item 11.2 - Licenciamento Ambiental e Documentos 
Tecnicos Necessaries. 
1- Lei n• 6.938/81 (de 31.08.81, D.O.U. de 02.09.81) 
Dispi5e sobre a Politica Naciona/ do Meio Ambiente-PNMA, seus fins e 
mecanismos de formula<;:ao e ap/icaqao. Estabelece, como um dos seus 
instrumentos, o /icenciamento ambiental e a revisao de atividades efetivas ou 
potencialmente poluidoras. Constitui o S/SNAMA e cria o CONAMA. 
A PNMA tern por objetivo (art. 2°) a preservayao, melhoria e recuperayao da qualidade 
ambiental propicia a vida, visando assegurar, no Pais, condi<;:oes ao desenvolvimento s6cio-
econ6mico, aos interesses da seguran<;:a nacional e a proteyao da dignidade da vida humana, 
atendidos os seguintes principios: 
"I - a<;:ao governamental na manutenyao do equilibria ecol6gico, considerando o meio 
ambiente corno urn patrim6nio publico a ser necessariamente assegurado e 
protegido, tendo em vista o uso coletivo; 
II - racionaliza<;:ao do uso do solo, do subsolo, da agua e do ar; 
Ill - planejamento e fiscaliza<;:ao do usc dos recursos ambientais; 
IV- proteyao des ecossistemas, com a preservayao de areas representativas; 
40 Os textos e partes dos dispositivos da legislagao ambiental, que fazem referencia a incentives fiscais e 
financeiros, exigencias de realizagao de obras e aquisigao de equipamentos destinados a protegao 
ambiental e controle da poluigao, bern como dos demais atos que venham afetar a montagem dos FCs 
e, conseqOentemente, o processo decis6rio do investimento em mineragao, foram grifados pelo autor. 
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V - controle e zoneamento das atividades potencial ou efetivamente poluidoras; 
VI - incentives ao estudo e a pesguisa de tecnologias orientadas para o uso racional e a 
protecao dos recursos ambientais; (o grifo e do autor) 
VII - acompanhamento do estado da qualidade ambiental; 
VIII - recuperacao de areas degradadas; (o grifo e do autor) 
IX - prote9ao de areas amea9adas de degradayao; 
X - educayao ambiental a todos os niveis de ensino, inclusive a educayao da 
comunidade, objetivando capacita-la para participayao ativa na defesa do meio 
ambiente." 
Como objetivos, o art. 4° dispoe: "A PNMA visara: 
I - a compatibilizayao do desenvolvimento econ6mico-social com a preservayao da 
qualidade do meio ambiente e do equilibria ecol6gico; 
II - a definiyao de areas prioritarias de ayao governamental relativa a qualidade e ao 
equilibria ecol6gico, atendendo aos interesses da Uniao, dos Estados, do Distrito 
Federal, dos Territories e dos Municipios; 
Ill - ao estabelecimento de criterios e padr6es de qualidade ambiental e de normas 
relativas ao uso e manejo de recursos ambientais; 
IV - ao desenvolvimento de pesquisa e de tecnologias nacionais orientadas para o uso 
racional de recursos ambientais; 
V - a difusao de tecnologias de manejo do meio ambiente, a divulgayao de dados e 
informa96es ambientais e a formayao de uma consciencia publica sobre a 
necessidade de preserva9ao da qualidade ambiental e do equilibria ecol6gico; 
VI - a preservayao e restaura9ao dos recursos ambientais com vistas a sua utiliza9ao 
racional e disponibilidade permanente, concorrendo para manutenyao do equilibria 
ecol6gico propicio a vida; 
VII - a imposiyao, ao poluidor e ao predador, da obrigayao de recuperar e/ou indenizar 
os danos causados e, ao usuario, da contribuiyao pela utiliza9ao de recursos 
ambientais com fins econ6micos." 
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Sao "instrumentos da PNMA (art. 9°): 
I - o estabelecimento de padroes de qualidade ambiental; 
II - o zoneamento ambiental; 
Ill- a avaliacao de impactos ambientais; (o grifo e do autor) 
IV- o licenciamento e a revisao de atividades efetiva ou potencialmente poluidoras; 
V - os incentives a producao e instalac§o de equipamentos e a criac§o ou absorcao de 
tecnologia, voltados para a melhoria da gualidade ambiental; (o grifo e do autor) 
VI - a cria"ao de espa"os territoriais especialmente protegidos pelo Poder Publico 
Federal, Estadual e Municipal, tais como areas de prote"ao ambiental, de relevante 
interesse ecol6gico e reservas extrativistas;41 
VII- o sistema nacional de informa"oes sobre o meio ambiente; 
VIII- o Cadastre Tecnico Federal de Atividades e lnstrumentos de Defesa Ambiental; 
IX - as penalidades disciplinares ou compensat6rias ao nao cumprimento das medidas 
necessarias a preserva~o ou corre~o da degradagao ambiental. 
X - a institui~o do Relat6rio de Qualidade do Meio Ambiente, a ser divulgado 
anualmente pelo Institute Brasileiro do Meio Ambiente e Recursos Naturais 
Renovaveis - IBAMA;42 
XI - a garantia da prestagao de informagoes relativas ao Meio Ambiente, obrigando-se o 
Poder Publico a produzi-las, quando inexistentes; 
XII - o Cadastre Tecnico Federal de atividades potencialmente poluidoras e/ou 
utilizadoras dos recursos ambientais." 
0 artigo 10, ja com a reda~o dada pelo art. 2° da Resolugao CONAMA n° 237/97, 
condiciona ao previo licenciamento de 6rgao estadual competente (integrante do SISNAMA) e 
do IBAMA (em carater supletivo), sem prejuizo de outras licengas legalmente exigiveis, a 
localizagao, construgao, instala~o. ampliagao, modifica~o e opera~o de empreendimentos e 
atividades utilizadoras de recursos ambientais consideradas efetiva e potencialmente 
poluidores, bern como os empreendimentos capazes, sob qualquer forma, de causar 
41 Redagao dada pelo artigo 1° da Lei n° 7.804/89. 
42 Os incisos X, XI e XII foram acrescentados pelo artigo 1° da Lei n° 7.804/89. 
248 
degrada<;:ao ambiental. 0 § 1° desse artigo, estabelece que os pedidos de licenciamento, sua 
renova<;:ao e a respectiva concessao serao publicados no jornal oficial do Estado, bern como 
em urn peri6dico regional ou local de grande circula<;:ao. Esse disciplinamento visa maier 
transparencia e participayao da sociedade no processo de licenciamento ambiental. 
0 artigo 12 estabelece que "as entidades e 6rgaos de financiamento e incentives 
governamentais condicionarao a aorovacao de projetos habilitados a esses beneficios ao 
licenciamento. na forma desta Lei. e ao cumprimento das normas. dos criterios e dos padr6es 
expedidos pelo CONAMA."(O grifo e do autor). E ainda, o paragrafo unico deste artigo. exige 
de tais entidades e 6rgaos que facam constar dos projetos a realizacao de obras e aquisi@o de 
equipamentos destinados ao controle e a melhora da qualidade do meio ambiente. 
0 artigo 14 sujeita aos transgressores das medidas necessarias a preservayao ou 
correyao dos inconvenientes e danos causados pela degradayao da qualidade ambiental, 
alem das outras penas definidas pela legislayao federal, estadual ou municipal (incises I a IV 
deste artigo): "a multa simples ou diaria, ... ; a perda ou restri@o de incentives e beneffcios 
fiscais concedidos pelo Poder Publico; a perda ou suspensao de participacao em linhas de 
financiamento oficiais de credito: e, a suspensao de sua atividade." (0 grifo e do autor). 
Seguindo a ordem da Tabela 11.1, para cada norma legal, quando se fizer necessaria, 
serao comentados ou mesmo transcritas partes dos textos legais sobre os principais aspectos 
visando urn melhor entendimento do arcabou<;:o da legislayao ambiental, a exemplo do que foi 
desenvolvido com a Lei n° 6.938/8. 
2- Resolu~ao CONAMA n• 001/86 (de 23.01.86, D.O.U. de 17.02.86) 
Estabelece as definiqi5es, as responsabilidades, os criterios b8sicos e as 
diretrizes gerais para uso e implementaqao da AlA como um dos instrumentos 
daPNMA. 
Foi atraves dessa norma legal que a Avaliayao de lmpacto Ambiental - AlA, de fato, foi 
inserida no quadro conceitual e institucional da Politica Nacional do Meio Ambiente-PNMA, 
conforme preconiza o incise Ill do art. 9° da Lei n° 6.938/81 (que estabeleceu a PNMA). Por 
esta Resoluyao sao estabelecidas as defini<;:6es, as responsabilidades, os criterios basicos e as 
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diretrizes gerais para uso e implementagao da AlA como um dos instrumentos da PNMA, bem 
como, a exigencia do EIA/RJMA para o licenciamento das atividades constantes no seu art. 2° 
(adiante transcrito). 
0 artigo 1° dessa Resolw;:ao considera "impacto ambiental qualquer altera<;ao das 
propriedades ffsicas, qufmicas e biol6gicas do meio ambiente, causada por qualquer forma de 
materia ou energia resultante das atividades humanas que, diretamente ou indiretamente, 
afetam: I - a saude, a seguran<;a e o bem-estar da populagao; II - as atividades sociais e 
econ6micas; Ill - a biota; IV - as condi<;oes esteticas e sanitarias do meio ambiente; e, V - a 
qualidade dos recursos ambientais." 
0 artigo 2° relaciona as atividades modificadoras do meio ambiente cujo Jicenciamento 
depende da elabora<;ao de Estudo de lmpacto Ambiental-EIA e respective Relat6rio de lmpacto 
ambiental-RIMA a serem submetidos a aprovagao do 6rgao estadual competente, e do 
JBAMA43 , em carater supletivo. A rela<;ao das atividades e empreedimentos foram alteradas 
pelo Anexo Ida Res. CO NAMA n° 237/97, onde constam: 
• Extragao e Tratamento de Minerais (pesquisa mineral com guia de utiliza<;ao; lavra a 
ceu aberto, inclusive de aluviao, com ou sem beneficiamento; lavra garimpeira; e, 
perfuragao de po<;os e produgao de petr6Jeo e gas natural); 
• Industria de Produtos Minerais Nao Metalicos (beneficiamento de minerais nao 
metalicos, nao associados a extra<;ao; fabrica<;ao e elaboragao de produtos minerais 
nao metalicos, tais como: produgao de material ceramico, cimento, gesso, amianto e 
vidro, entre outros ); 
• Jndustrias: Metalurgica; de Material Eletrico, Eletr6nicos e Comunica<;oes; de Material 
de Transporte; de Madeira; de Papel e Celulose; da Borracha; de Couros e Peles; 
Qufmica; de Produtos de Materia Plastica; Textil, de Vestuario, Cal<;ados e Artefatos 
de Tecidos; de Produtos Alimentares e Bebidas; de Fumo; Diversas (usinas de 
concreto e de asfalto ); 
• Obras Civis; Servi<;os de Utilidade (produgao e transmissao de energia, tratamento 
de agua, esgoto e residues industrials); Transporte (inclusive por dutos), Terminals 
(inclusive de minerios) e Depositos (produtos quimicos e perigosos). 
43 No texto original desse artigo consta a Secretaria Especial do Meio Ambiente-SEMA, extinta pela Lei n° 
7.904/89, que a substituiu pelo IBAMA. 
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Nos artigos 5° e 6° estabelece as diretrizes gerais e o minimo das atividades tecnicas a 
serem desenvolvidas no EIA. Aspectos que serao abordados com maiores detalhes no item 
11.2- Licenciamento Ambiental e Documentos Tecnicos Necessaries. 
No artigo 8° estabelece que correrao por conta do proponente do projeto todas as 
despesas e custos referentes ii realizayao do EIA, entre elas, as referentes ii elaborayao do 
RIMA. 
0 RIMA refletira as conclusoes do EIA e contera no minimo os procedimentos listados 
no artigo 9° dessa Resoluyao, que tambem serao detalhados no subitem 11.3.3. 
Nos dispositivos seguintes dessa Resoluyao outros aspectos sao estabelecidos tais 
como: a apresentayao do RIMA, de forma objetiva e adequada a sua compreensao, de modo 
que se possa entender, entre outras especifidades, todas as conseqOencias ambientais de 
sua implementayao; e, a disponibilidade de c6pias aos interessados, desde que seja 
respeitado o sigilo industrial, quando solicitado pelo proponente. 
Em resume, a Resolu9ao CONAMA 001/86 ao introduzir a AlA, como instrumento da 
gestae ambiental, na legislayao ambiental brasileira, criou o EIA e o respective RIMA, aos 
quais foi condicionado o licenciamento ambiental. 
3- Resolu9iio CONAMA n• 010/87 (de 03.12.87, D.O.U. de 18.03.88) 
Dispoe sobre a implantac;ao de Esta96es Ecol6gicas, pe/a entidade ou empresa 
responsavel por empreendimentos que causem danos as f/orestas e a outros 
ecossistemas, para o /icenciamento de obras de grande porte. 
4- CONSTITUU,;:Ao FEDERAL DE 1988 
Para tratar especificamente dos problemas ambientais, a Constituiyao Federai-CF de 
1988 reservou o Capitulo VI- DO MEIO AMBIENTE, cujo artigo 225 sera transcrito na integra a 
seguir, por tratar-se dos dispositivos fixados na Carta Magna: 
"Art. 225 - Todos tem direito ao meio ambiente ecologicamente equilibrado, bem de uso 
comum do povo e essencial a sadia qualidade de vida, impondo-se ao Poder Publico e a 
coletividade o dever de defende-lo e preserva-lo para as presentes e futuras. 
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§ 1Q - Para assegurar a efetividade desse direito, incumbe ao Poder Publico: 
I - preservar e restaurar os processos ecol6gicos essenciais e prover o manejo 
ecol6gico das especies e ecossistemas; 
II - preservar a diversidade e a integridade do patrim6nio genetico do Pais e 
fiscalizar as entidades dedicadas a pesquisa e manipular;ao de material 
genetico; 
Ill - definir, em todas as Unidades da Federar;ao, espar;os territoriais e seus 
componentes a serem especificamente protegidos, sendo a a/terar;ao e a 
supressao permitidas somente atraves de lei, vedada qualquer utilizar;ao que 
com prom eta a integridade dos atributos que justifiquem sua proter;ao; 
IV- exigir. na forma da lei. para instalacao de obra ou atividade potencialmente 
causadora de significativa deqradacao do meio ambiente. estudo previa de 
impacto ambiental. a que se dara publicidade (o grifo e do autor); 
V- controlar a produr;ao, a comercializar;ao e o emprego de tecnicas, metodos e 
substancias que comportem risco para vida, a qualidade de vida e o meio 
ambiente; 
VI - promover a educar;ao ambiental em todos os niveis de ensino e a 
conscientizar;ao publica para a preservar;ao do meio ambiente; 
VII - proteger a fauna e a flora, vedadas, na forma da lei, as praticas que 
coloquem em risco sua funr;ao ecol6gica, provoquem a extinr;ao de especies ou 
submetam os animals a crueldade. 
§ 2Q - Aquele que explorar os recursos minerals fica obrigado a recuperar o meio 
ambiente degradado (o grifo e do autor) de acordo com a soluqao tecnica exigida pelo 
6rgao publico competente, na forma da lei. 
§ 3i! - As condutas e atividades consideradas lesivas ao meio ambiente sujeitarao os 
infratores, pessoas fisicas ou juridicas, as sanr;oes penais e administrativas, 
independentemente da obrigar;ao de reparar os danos causados. 
§ $ - A Floresta Amaz6nica, a Mata Atlantica, a Serra do Mar, o Pantanal Mato-
Grossence e a Zona Costeira sao patrim6nio nacional, e sua utilizar;ao far-se-a, na 
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forma da lei, dentro de condiqoes que assegurem a preservaqao do meio ambiente, 
inclusive quanta ao uso dos recursos naturais. 
§ fJ!. - Sao indisponiveis as terras devolutas ou arrecadadas pelos Estados, por aqoes 
discriminat6rias, necessarias a proteqao dos ecossistemas naturais. 
§ ff2 -As usinas que operem com reator nuclear deverao ter sua localizaqao definida em 
lei federal, sem o que nao poderao ser instaladas." 
5- Decreto n• 97.632189 (de 10.04.89 D.O.U. de 12.04.89) 
Dispoe sabre a regulamentaqao do artigo 2°, inciso VIII (que trata da 
recuperaqao de areas degradadas) da Lei n• 6.938181. lnstitui o Plano de 
Recuperaqao de Areas Degradadas-PRAD. 
Por esse dispositive os empreendimentos que se destinem a exploraqao44 de recursos 
minerais deverao, quando da apresentaqao do EIA!RIMA, submeter a aprovac;:ao do 6rgao 
ambiental competente Plano de Recuperaqao de Area Degradada-PRAD. Para os 
empreendimentos ja existentes foi dado urn prazo de 180 (cento e oitenta) dias, a partir da data 
de publicaqao deste Decreto, para apresentac;:ao do PRAD (art. 1° e seu paragrafo unico). 
Para efeito deste Decreto sao considerados como degradac;:ao os processes resultantes 
dos danos ao meio ambiente, pelos quais se perdem ou reduzem algumas de suas 
propriedades, tais como, a qualidade ou capacidade produtiva dos recursos ambientais (art. 2°). 
A recuperac;:ao devera ter por objetivo o retorno do sitio degradado a uma forma de 
utilizac;:ao, de acordo com urn plano preestabelecido para o uso do solo, visando a obtenqao de 
uma estabilidade do meio ambiente (art. 3° ). 
6- Lei n• 7.804189 (de 18.07.89, D.O.U. de 20.07.89) 
Altera a Lei n° 6.938181, a Lei n° 7.735 de 22 de fevereiro de 1989 (que extingue 
a Secretaria do Meio Ambiente-SEMA, a Superintendencia do Desenvolvimento 
44 A legisla<;:ao brasileira e farta em usar indevidamente o termo "explora<;:ao" (que tern o significado de 
pesquisar, conhecer, etc.) no Iugar de "explota<;:ao" (que significa produzir, lavrar, extrair, etc.). 
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da Pesca-SUDEPE e cria o lnstituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos 
Naturais Renovaveis-IBAMA) e a Lei n° 6.902/81. 
As altera.;:oes feitas por esta Lei nos artigos 1° e 9° da Lei n° 6.938/81 foram 
incorporadas nos comentarios feitos, anteriormente. 
Pela Lei n° 7.735 de 22 de fevereiro de 1989, foi criado o Institute Brasileiro do Meio 
Ambiente e Recursos Naturais Renovaveis-IBAMA, vinculada a Secretaria do Meio Ambiente 
da Presidencia da Republica-SEMAM/PR. Esse mesmo dispositive extingue a Secretaria 
Especial do Meio Ambiente-SEMA, vinculada ao Ministerio do Interior. 
A Lei n° 7.804/89 vincula o IBAMA ao Ministerio do Interior e estabelece que, nos 
dispositivos da Lei n° 6.938/81, substitua-se a expressao "Secretaria Especial do Meio 
Ambiente-SEMA" por "Institute Brasileiro do Meio Ambiente e Recursos Renovaveis-IBAMA". 
Pela Lei n° 8.028/90, o IBAMA volta a ser vinculado a SEMAM/PR. 
Na realidade atual, com a cria.;:ao do Ministerio do Meio Ambiente e da Amazonia Legal 
(Lei n° 8.490 de 19.11.92, com reda<;:ao dada pela Lei n° 8.746 de 09.12.93), o IBAMA passa a 
integrar a estrutura regimental desse Ministerio, por for.;:a do Decreto n° 1.205 de 01.08.94. 
7- Decreto n° 99.274/90 (de 06.06.90, D.O.U. de 07.06.90) 
Regulamenta a Lei n° 6.902/81 (que dispoe sobre criagao de Estagoes 
Ecol6gicas e Areas de Protegao Ambiental) e a Lei n° 6.938181 (que dispoe 
sobre a PNMA). 
0 capitulo I (artigos 1°e 2°) desse dispositive legal trata das atribui.;:oes relacionadas a 
execu.;:ao da PNMA, que, no ambito da Administra.;:ao Publica Federal, e coordenada pelo 
Secretario do Meio Ambiente. 
0 capitulo II (art. 3°) define a estrutura do SISNAMA composto por: Conselho do 
Governo (como 6rgao superior); CONAMA (6rgao consultive e deliberative); SEMAM/PR (6rgao 
central); IBAMA (6rgao executor); 6rgaos setoriais (entre os quais inclui os 6rgaos estaduais 
responsaveis pelo controle e fiscaliza<;:ao da degrada<;:ao ambiental) e 6rgaos locais 
(municipais). 
254 
Entre as competencias do CONAMA (art. 7°), merecem destaques, para efeito deste 
trabalho: 
• "Determinar, quando julgar necessaria, a realizagao de estudos sabre as alternativas 
e possiveis consequencias ambientais de projetos publicos ou privados, requisitando 
aos 6rgaos federais, estaduais ou municipais, bem assim a entidades privadas, as 
informayaes indispensaveis a apreciagao dos EIA!RIMA, no caso de obras ou 
atividades de significativa degradagao ambiental (inciso IV). 
• Determinar, mediante representagao da SEMAM/PR, quando tratar especificamente 
de materia relativa ao meio ambiente, a perda ou restricao de beneficios fiscais 
concedidos pelo Poder Publico. em carater geral ou condicional, e a perda ou 
suspensao de participacao em linhas de financiamento em estabelecimento oficiais 
de credito (inciso VII). (0 grifo e do autor). 
• Submeter. par intermedio do Secretario do Meio Ambiente, a apreciacao dos 6rgaos 
e entidades da Administracao Publica Federal, Estadual, Municipal e do Distrito 
Federal, as propostas referentes a concessao de incentives e beneficios fiscais e 
financeiros, visando a melhoria da qualidade ambiental (inciso XII)." (0 grifo e do 
autor). 
Os aspectos do licenciamento ambiental foram abordados com maiores detalhes no 
item 11.2- Licenciamento Ambiental e Documentos Tecnicos Necessaries. 
8- Resoluyao CONAMA n° 009/87 (de 03.12.87, D.O.U. de 06.07.90) 
Disciplina a Resoluqao CONAMA n° 001186 no que conceme a Audiencia Publica 
sabre o RIMA quanta a finalidade, a obrigatoriedade, aos prazos e forma de 
convocaqao e realizaqao. 
9- Resoluyao CONAMA n° 009190 (de 06.12.90, D.O.U. de 28.12.90) 
Estabelece instruqoes sabre a necessidade de Ucenqa Ambiental: para extraqao, 
atraves de Guia de Utilizaqao, de subsUincias minerais das Classes I, Ill, IV, V, 
VI, VII, VII/ e IX, durante a realizaqao da pesquisa mineral; e, para a lavra e/ou 
beneficiamento dessas substancias. lnstitui o Plano de Controle Ambientai-PCA 
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para a licenqa ambiental da extraqao de tais substancias, a ser apresentado 
junto com o requerimento da Licenqa de tnstalaqao. 
Tendo em conta que o teor desse dispositive trata do licenciamento ambiental, os seus 
aspectos foram abordados com maiores detalhes no item 11.2 - Licenciamento Ambiental e 
Documentos Tecnicos Necessaries. 
10- Resolu~ao CONAMA n' 010/90 (de 06.12.90, D.O.U. de 28.12.90) 
Estabelece criterios especificos para o Ucenciamento Ambiental de extraqao de 
substancias minerais de uso imediato na construqao civil atraves do Regime de 
Licenciamento, cria o Relatorio de Controle Ambientai-RCA para a /icenqa 
ambiental da extraqao de tais substancias nos casas de dispensa do EtA/RIMA. 
Analogamente, tendo em conta que esse dispositive !rata do licenciamento ambiental, 
os seus aspectos foram abordados com maiores detalhes no item 11.2 - Licenciamento 
Ambiental e Documentos Tecnicos Necessaries. 
11 - Resolu~ao CONAMA n' 237/97 (de 19.12.97, D.O.U. de 22.12.97) 
Dispi5e sabre a definiqao de Ucenciamento Ambiental, Ucenqa Ambiental, 
Estudos Ambientais e lmpacto Ambiental Regional e revoga dispositivos da 
Reso/uqao CONAMA n° 001, de 23 de janeiro de 1986. 
No art. 1 ° define licenciamento ambiental (como procedimento administrative do 6rgao 
ambiental competente para expedir a licenc;:a ambiental) e licenqa ambiental (como ato 
administrative pelo qual o 6rgao ambiental competente estabelece as condic;:oes, restric;:oes e 
medidas de controle ambiental que deverao ser obedecidas pelo empreendedor). 
No seu art. 2° alterou o art. 10° da Lei n° 6.938/81 e o art. 2° da Res. CONAMA n° 
001/86, redefinindo as atividades/empreendimentos sujeitos a licenc;:a ambiental. Tambem no 
art. 3° condiciona o licenciamento ambiental ao previo estudo de impacto ambiental (EIAIRIMA) 
para as atividades consideradas efetiva ou potencialmente causadoras de significativa 
degradac;:i'io do meio ambiente. 
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No 1 unico art. 11° responsabiliza o empreendedor e os profissionais que subscreverem 
os estudos necessaries ao processo de licenciamento pelas informaq6es apresentadas, 
sujeitando-os a sanq6es administrativas, civis e penais. 
No 1 3° art. 12° permite que sejam estabelecidos criterios para agilizar e simplificar os 
procedimentos de licenciamento ambiental das atividades/empreendimentos que 
implementarem planos/programas voluntaries de gestae ambiental, visando a melhoria 
continua e o aprimoramento de desempenho ambiental. 
Os demais aspectos deste dispositive tratam do licenciamento ambiental e, assim, 
foram abordados com maiores detalhes no item 11.2- Licenciamento Ambiental e Documentos 
Tecnicos Necessaries. 
12- Lei n° 9.605/98 (de 12.02.98, D.O.U. de 13.02.98)- Lei de Crimes Ambientais 
Dispoe sobre as sanqoes penais e administrativas derivadas de condutas e 
atividades lesivas ao meio ambiente. 
No seu art. 44 estabelece pena de detenyao (de seis a um ano) e multa, pela extraqao, 
sem previa autorizayao ambiental, de pedra, areia, cal ou qualquer especie de minerais de 
florestas de dominic publico ou consideradas de preservayao permanente. 
No art. 54 estabelece pena (de um a quatro anos) e multa para poluiqao (casos 
especificados nos incises de I a V deste artigo) de qualquer natureza em niveis que resultem 
danos a saude humana, mortalidade de animais e destruiqao significativa da flora. 
0 art. 55 fixa pena (de seis meses a um ano) e multa pela execuyao de pesquisa, lavra 
ou extrayao de recursos minerais sem competente autorizayao, permissao, concessao ou 
licenya ou em desacordo com a obtida. Ainda, no seu 5 unico, aplica a mesma pena para quem 
deixa de recuperar a area pesquisada ou explorada, nos termos da autorizayao, permissao, 
concessao ou licenya ou determinayao do 6rgao competente. 
Cabe a pena de um a seis meses ou multa ou ambas cumulativamente, a quem 
construir, reformar, ampliar, instalar ou fazer funcionar, em qualquer parte do territ6rio nacional, 
estabelecimentos, obras ou serviqos potencialmente poluidores, sem licenqa ou autorizayao 
dos 6rgaos ambientais competentes, ou contrariando as normas legais e regulamentares 
pertinentes (art. 60). 
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0 art. 72 define as san<;:oes das infra<;:oes administrativas, entre as quais a restritiva de 
direitos (incise XI), que estao definidas no 8 8°, quais sejam: suspensao/cancelamento de 
registro, Jicen<;:a ou autoriza<;:ao (incises I e II deste paragrafo); perda ou restricao de incentives 
e beneficios fiscais (inciso Ill); perda ou suspensao da participac§o em linhas de financiamento 
em estabelecimentos oficiais de credito (inciso IV); proibiyao de contratar com a Administra<;:ao 
Publica, pelo periodo de ate tres anos. 
No art. 75 fixa o valor da multa das infra<;:oes administrativas entre o minimo de R$ 
50,00 e o maximo de R$ 50.000,00, valores corrigidos periodicamente com base nos indices 
estabelecidos na Jegislayao pertinente. 
A Res. CONAMA n° 1.710 de 07.08.98, reeditada em 09.09.98, acrescentou mais urn 
artigo (art. 79) a esta lei, autorizando aos 6rgaos do SJSNAMA a celebrar termo de 
compromisso, com forya de titulo executive extrajudicial, com as pessoas fisicas e juridicas 
responsaveis pela constru<;:ao, instalayao, amplia<;:ao e funcionamento de 
estabelecimentos/atividades utilizadoras de recursos ambientais, considerados efetiva ou 
potencialmente poluidores, bern como os capazes, sob qualquer forma, de causar degradayao 
ambiental. 0 referido termo de compromisso destina-se, exclusivamente, a permitir que as 
pessoas fisicas e juridicas possam promover as necessarias corre<;:oes para atender as 
exigencias impostas pelas autoridades ambientais, devendo conter, entre outros elementos, o 
seu prazo de vigencia (minimo de 90 dias e maximo de 3 anos, com possibilidade de 
prorrogayao por igual periodo - reda<;:ao dada na sua reediyao), bern como, para os 
empreedimentos em curso em 30.03.98, a assinatura desse termo deve ser requerida junto aos 
6rgaos do SJSNAMA ate 31.12.98. Na vigencia do termo de compromisso ficarao suspensas a 
aplicayao/execuyao de san<;:oes administrativas. 
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APENDICE B 
CUSTO CONTABIL VERSUS CUSTO ECONOMICO: RELACAO ENTRE LUCRATIVIDADE E 
RENTABILIDADE 
Para uma melhor compreensao da diferenqa entre custo contabil e custo econ6mico e 
entre lucratividade e rentabilidade, conceitos que devem ser entendidos pelos profissionais que 
operam em nfveis de formulayao ou de justifical(ao projetos de minerayao e, nao apenas, pelos 
que trabalham com Contabilidades Escritural e Gerencial, Avaliayao Econ6mica e disciplinas 
afins, na comunical(ao com especialistas de uma dessas areas (par exemplo, para uma coleta 
e interpretayao de urn elemento de custo ou de investimento), foi inserido o seguinte exercicio 
aplicativo, que mostra bern essas diferenqas, e ainda, apresenta uma situal(ao curiosa, onde, 
do ponte de vista contabil, ha realizayao de Iuera; porem, do ponto de vista da analise de 
investimento (no seu processo decis6rio de prestar o servi9o ), a rentabilidade nao atende as 
exigencias da empresa. Em resume: a empresa apesar de realizar Iuera nao oferece a 
rentabilidade exigida. 
EXERCiCIO APLICATIVO (adaptado de Villarreal, 1996, p. 126-127): Uma empresa prestadora 
de servii(OS terceirizados, adquiriu urn conjunto moto-bomba, montado sabre urn chassis de urn 
caminhao pipa, objetivando umectar as vias transitaveis par diversos tipos de veiculos pesados 
na area industrial de urn empreendimento mineiro. 0 valor do equipamento e de 33.000 u.m., 
tendo uma vida util de 10 anos (sendo desprezivel o valor residual ao final de sua vida util). 0 
equipamento tern capacidade para manter umectado durante todo o ana uma area de 100 
hectares. Os custo operacionais anuais (sem considerar a depreciayao) sao de 10.000 u.m. A 
empresa decide com uma atratividade de 20%a.a. 
0 calculo dos custos contabil e econ6mico par hectare umectado e feito da seguinte 
forma: 
a.1 - Custo Operacional Anual 




a - Gusto Gontabil Anual 
Custo Contabil por hectare (u.m./ha): 13.300,00: 100 ha 
b.1 - Gusto Operacional Anual 
b 2 - Depreciagao Economica Anual: 33.000,00. FPR(20%, 1 O) 
b - Gusto Economico Anual 







Se a diretoria da empresa, apoiada no custo contabil, resolve cobrar 166,25 u.m./ha, 
com isso teria urn lucro contabil de 166,25- 133,00 = 33,25 u.m./ha (equivalente a urn lucro de 
25% do custo contabil). No entanto, do ponto de vista economico, teria uma perda econ6mica 
(evitou-se a designayao de prejuizo, que tern conotayao contabil) de 178,71 - 166,25 = 12,46 
u.m./ha. Dessa forma, o faturamento anual da empresa de 16.625,00 (=166,25 x 100 ha), daria 
para cobrir os custos operacionais de 10.000 u.m./ano, restando 6.625,00 u.m./ano para cobrir 
a depreciagao economica do equipamento. Ora, como a depreciayao economica deve ter urn 
valor que permita a recuperayao e a remunerayao do valor aplicado no equipamento, pode-se 
calcular a taxa intema de retorno (i') que faz o desembolso de 33.000,00 na data Zero para 
compra do equipamento ser equivalente financeiro a uma serie de dez termos anuais iguais a 
6.625,00. A resposta e dada pela equagao: 
33.000 FPR(i', 10) = 6.625,00, que resolvida fomece: 
i' = 15,20 % a.a. 
Dessa forma, se a empresa cobrar 166,25 u.m./ha, esta renunciando a rentabilidade de 
20,00 para apenas 15,20% a.a. 
0 lucro contabil minima para atender as exigencias de rentabilidade de 20% a.a (ou 
seja, para que a execuyao dos servigos seja atrativa para empresa). devera ser de 45,71 
u.m/ha (= 178,71 - 133,00), que corresponde a 34,37% do custo contabil (e nao de 25%, como 
proposto pela analise contabil). 
A diferenya entre o custo economico e o contabil e que este cobre apenas a perda do 
valor do ativo devido ao desgaste pelo uso, enquanto aquele inclui tambem o "custo de 
oportunidade", ou seja, os custos associados com as oportunidades que serao rejeitadas, caso 
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a empresa nao empregue seus recursos em uma utilizagao de maior valor (Pindyck & 
Rubinfeld, 1994, p.257 - 258). Assim, a deprecia9ao contabil nao reflete a real desvaloriza9ao a 
que foi submetida o ativo fisico. 
Por exemplo, se a empresa nao paga aluguel de um escrit6rio pelo fato do predio ser de 
sua propriedade, para o contador o custo do espa9o ocupado e nulo; no entanto, para o 
analista de investimento (que trabalha dento da 6tica econ6mica) ha um custo econ6mico, que 
corresponde ao valor nao recebido pelo espa90 ocupado caso o mesmo tivesse sido alugado (a 
perda econ6mica de nao alugar o im6vel expressa o "custo de oportunidade"). 
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APENDICEC 
CALCULO FINANCEIRO APLICADO A AVALIACAO ECONOMICA DE PROJETOS 
Os metodos de avaliagao econ6mica de projetos sao fundamentados em dois conceitos 
basicos: ode fluxo de caixa-FC eo de valor do dinheiro no tempo (conceito moderno de juros). 
0 conceito de fluxo de caixa e assunto tratado no Capitulo Ill, onde foram apresentados 
os elementos dos fluxos anuais de caixa e ilustrada a montagem das distribuig6es dos fluxos de 
caixa anuais das vers6es tradicional (sem considerar os elementos relacionados a questao 
ambiental) e contemporanea (considerando os elementos relacionados a questao ambiental) do 
Projeto sem Financiamento e do Projeto com Financiamento, antes e ap6s a incidencia da 
tributaqao direta (Impasto de Renda-IR e Contribuiqao Social sobre o Lucro-CSL), bern como foi 
exposto como as saidas e entradas de caixa sao consideradas pela convenqao de tim de ano, 
e ainda mostrado urn diagrama de FC representando urn investimento tipico em mineraqao na 
versao contemporanea, o qual foi classificado como uma distribuigao de FCs do tipo nao 
convencional. 
Quanto ao conceito e uso do valor tempo do dinheiro sao objetos do calculo financeiro, 
do qual existe uma ampla literatura que pede ser consultada. Aos interessados, como ponto de 
partida, sugere-se a consulta a Souza (1995), que pode ser complementada por outras fontes 
citadas nas referencias bibliograficas tais como: Carvalho (1977); Gentry & O'Neil (1984); Grant 
et alii (1990); Mackenzie (1983); Pereira (1992/1993); Puccini (1973); Stermole & Stermole 
(1993) e Villarreal (1996). 
Como pre-requisites para o estudo dos metodos de avaliar;ao econ6mica usados neste 
trabalho, o autor sugere aos leitores, que nao tern familiaridade com o calculo financeiro, a 
leitura da seguinte sequencia de t6picos45: conceito de juro; taxas de juro: percentual e unitaria; 
tipos de capitalizaqao: simples, composta e continua; formaqao do montante (M) a juro 
simples; formaqao do montante (S) a juro composto; montante a jure simples (M) versus 
montante a juro composto (S); capitalizaqao versus desconto; equivalencia financeira e valor 
do dinheiro no tempo; calculo do valor atual (P) de uma serie peri6dica uniforme de n termos 
iguais (R) - relaqao entre P e R; calculo do valor futuro (S) de uma serie peri6dica uniforme -
" Esta sequencia de t6picos e usada em Souza (1995). 
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rela9ao entre S e R; rela96es entre os fatores de juros compostos; taxa proporcional e taxa 
equivalente; taxa nominal e taxa efetiva; capitalizayao simples versus capitalizayao composta; 
desconto de distribuiv5es de fluxos de caixa-FCs; capitalizavao de distribui96es de FCs; 
relayao entre a taxa real de juro, a taxa aparente de juro e a inflavao. 
A denominayao e notayao utilizada para os fatores financeiros de juros compostos esta 
apresentada na Figura C.1, que tambem contem as fun96es financeiras usadas na avalia9ao 




I~ Fatores Financelros (Notac;iio Utillzada) 
IP=VPI ~ 
4 •IR=PGTO I IR=PGTO I ~· ,~="'3TO I 
,-----.---.----- ---, 
~ [!] Q:J ---~- I " I 
1.1 • FPS(I,n) = (1+1)' 
Fator de Acumuta~ao de Capital 
1.3- FRP(i,n) = [{1+1)0 -1] I [(1+1)0 .IJ 
Fator de Valor Atual 
(serle unlforme) 
1.5 • FRS(I,n) = [(1+1)'·1]11 




1.2- FSP(I,n) = (1+1)'0 
Fator de Valor Atual ou de 
Des con to 
1.4 • FPR(I,n) = [(1+1)' .I]/ [(1+1)'·1] 
Fator de Recuperac;ao de Capital 
(serte unlforme) 
1.6 • FSR(I,n) =II [(1+1)'·1] 
Fator de Formac;ao de Capital 
(serle unlforme) 
II- Func;Oes Flnancelras Usadas na Avallac;iio Econ6mlca 
(EXCEL) 
~ ~ ~ ·~······~·-~- ~ 
Q:J ~ Q:] -- Lii:J 
11.1 - calculo do VA(I): 
=VPL{I;F1;F0 )+Fo 
11.2 - Catculo da TIR: 
=TIR(Fo ;F0 ;10%) 
Obs. Em Iugar de 10% pode-se usar outra taxa de partida, 
por exempto, 1% 
11.3 - Calculo do PGTO: 
=PGTO(I;n;VP;VF) 
Figura C.1: Uso dos Fatores Flnancelros de Juros Compostos (Nota~Ao Utilizada) e das Fun~oes Financeiras da Planilha Eletr6nlca (EXCEL) 
APENDICE D 
CALCULO DAS TIRs DE DISTRIBUICOES NAO CONVENCIONAIS 
As distribuii(Oes de FCs nao convencionais sao as que apresentam duas ou mais 
inversoes de sinais na sequencia dos FCs. 
Urn exemplo e o da distribui9ao de FCs de urn "investimento incremental" (.t>) 
representado pelo seguinte diagrama-tempo46 : 
+24 -50 -4 0 +14 +14 +14 
0 2 3 4 5 6 (anos) 
Urn exame desse diagrama mostra que a distribui9ao de FCs apresenta duas inversoes 
de sinal: passa de +24 u.m. na data Zero para -50 u.m. no 1° ano e volta a ser positiva no 4° 
a no. 
A representa9ao generalizada de uma distribui9ao de FCs, convencional ou nao, e a 
do diagrama: 
F, F, 
0 1 2 ------------- n (anos) 
4
' Este exemplo consta de Souza (1995) e aparece na exposi9ao da analise incremental usada no metodo 
da TIR. 
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Sendo Fk o FC do k -esimo ano (k = 0, 1, 2, ... n), que pode ser positivo (entrada liquida 
de caixa), negativo (saida liquida de caixa) ou nulo (ausencia de valores monetarios). 
0 calculo algebrico da TIR e realizado pela equayao: 
VA(TIR) = 0, ou 
Fazendo uma transforma<;:ao da variavel TIR para a variavel x, dada pela rela<;:ao: 
X= (1+TIRt1, 
a equayao da TIR toma a forma: 
De acordo com a analise matematica uma equa<;:ao polinomial do n-esimo grau tem n 
rafzes, podendo cada uma ser: positiva, negativa, nula ou imaginaria (no caso de envolver raiz 
de fndice par de numero negativo). Porem, somente as rafzes positivas possuem sentido 
economico-financeiro. Portanto, o problema principal resume-se ao controle do numero de 
rafzes positivas. 
Para tanto, a REGRA DE SINAIS de DESCARTES estabelece que o numero de rafzes 
reais positivas de uma equa<;:ao da forma acima e no maximo igual ao numero de invers6es de 
sinal, na sequencia de seus coeficientes (que sao exatamente os FCs da alternativa de 
investimento) e, se menor, a diferen<;:a e sempre de um numero par47 • Assim, uma equa<;:ao do 
3° grau ou tem tres ou uma raiz positiva, e, uma do 4° grau tem ou quatro, ou duas ou 
nenhuma raiz positiva. Dessa forma, a Regra de Descartes faz apenas o controle do numero 
maximo possfvel de raizes reais positivas. Todavia, o numero exato dessas raizes depende das 
magnitudes dos FCs envolvidos. 
Como a Regra de Descartes e aplicada para a incognita x, um valor positivo de x pode 
corresponder, atraves da relayao TIR = 1/x- 1, tanto a um valor positivo como a um valor 
negativo da TIR, porem um valor negativo de x sempre corresponde a um valor 
47 Para efeito da contagem do numero de raizes reais positivas, se houver raizes n-multiplas, as mesmas 
serao contadas n vezes. Por exemplo, se a equa,.ao e do 6° grau e tern quatro rafzes reais positives, 
sendo duas delas multiplas, na contagem do numero par da Regra de Descartes, sao consideradas 
quatro e nao Ires raizes reais positivas. 
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negative da TIR. Conclui-se que o numero de valores positives da TIR e no maximo igual ao 
numero, estabelecido pela Regra de Descartes, de raizes reais positivas 
Pela Regra de Descartes, a alternativa incremental - il, apresentada no inicio deste 
apendice, pode ter duas ou nenhuma raiz real positiva. De fato, suas raizes sao de 
aproximadamente 12,2% e 104,7% a.a. 
A existencia de rnais de uma ou de nenhuma TIRe uma das grandes desvantagens do 
metoda da TIR. Certamente, tal fato justifica origem da maioria dos metodos alternatives 
(Metoda do Valor Futuro do Retorno -VFR, Metoda de Baldwin, Metoda da Taxa Externa de 
Retorno- TER e Metoda da Taxa de Crescimento do Retorno- TCR), expostos e comentados 
em Souza (1995, p. 91-109), que foram desenvolvidos na tentativa de contornar essa 
desvantagem. 
Uma outra regra de grande utilidade para saber se uma dada distribui9!3o de FCs nao 
convencional possui apenas uma raiz real positiva e a Regra de Norstrom (Lapponi, 1996, 
p.1 03-104 ). Para aplica9!3o desta regra a uma distribuir;ao de FCs com n a nos, disp6em-se os 
dados da distribui9!3o segundo a abaixo: 
On de: 






I:Fo = Fo 
I:F, = F0 + F, 
I:F2 = F0 + F, + F2 
I:F, = F0 + F, + F2 + .... + F, 
Fk e o FC que ocorre no ana k; e, I:Fk e o FC acumulado do ana 0 ao ana k. 
A Regra de Norstrom garante a existencia de apenas uma TIR real e positiva, se as tres 
condiqi5es abaixo forem conjuntamente verificadas: 
1. F0 < 0; 
2. IFn > 0 
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3. Se a serie formada pelos IJ=C da terceira co/una apresentar apenas uma inversao de 
sinal. 
Observar que a Regra de Norstrom nao se aplica a distribui~o de FCs do "investimento 
incremental" citada no inicio destes apendice, por nao satisfazer a primeira e a terceira 
condi<;:oes exigidas. 
Para ilustrar a inconveniencia do metodo da TIR, abaixo sao mostradas tres 
distribui<;:oes de FCs com as respectivas TIRs (Souza, 1988, p.60-62): 
Ano 
FC1 
FC2 
FC3 
0 
+4,00 
+6,50 
7,50 
1 
-25.00 
-25.00 
-25.00 
2 
+25,00 
+25,00 
+25,00 
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TIR1 (%a.a.) 
25 
100 
imaginaria 
TIR2 (%a.a.) 
400 
100 
imaginaria 
